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L’impressionante ripresa postbellica dei paesi industrializzati del mondo 
occidentale fu facilitata dal funzionamento relativamente efficiente del nuovo sistema 
monetario internazionale, che era stato istituito nella località di Bretton Woods, nel New 
Hampshire, durante le prime tre settimane del luglio del 1944, in occasione di un 
incontro dei funzionari del Tesoro di quarantaquattro nazioni alleate. La conquista 
principale di questa conferenza fu un programma per ridare stabilità al sistema di 
transizioni finanziarie internazionali che era andato in pezzi durante la grande 
depressione, quando la maggior parte dei paesi abbandonò il “gold standard” e consentì 
la fluttuazione della propria valuta facendo ricorso ad espedienti ad hoc come il 
controllo dei cambi e la svalutazione competitiva. La fluttuazione incontrollata dei tassi 
di cambio delle principali valute mondiali scoraggiava il commercio internazionale, i 
prestiti e gli investimenti, dal momento che le imprese esportatrici e le istituzioni 
finanziarie erano comprensibilmente riluttanti a convertire i propri fondi in una valuta 
straniera dal valore di cambio totalmente imprevedibile. Poiché gli Stati Uniti 
possedevano più della metà delle riserve mondiali di oro, l’amministrazione Roosevelt 
decise di porre il prezioso metallo come base per l’istituzione di un nuovo sistema di 
tassi a cambio fisso: il dollaro fu dichiarato liberamente convertibile in oro al tasso fisso 
di 35 dollari per oncia. Altri paesi si trovarono d’accordo nell’agganciare la propria 
valuta al dollaro al tasso in vigore all’apertura della conferenza. I governi partecipanti si 
impegnarono a mantenere il tasso di cambio della propria valuta all’interno di una 
ristretta banda di oscillazione attorno al tasso fissato e ad intervenire se necessario sui 
mercati di cambio stranieri (cioè attraverso l’acquisto e la vendita di moneta). Dal 
momento che il dollaro statunitense era ufficialmente convertibile in oro a un prezzo 
fissato, divenne la valuta di riserva mondiale e fu ampiamente utilizzato per il 
pagamento di transazioni internazionali da aziende e da governi stranieri. La 
disponibilità di dollari e la loro stabilità facilitarono la crescita del commercio 
internazionale dopo la seconda guerra mondiale, fornendo liquidità ad un sistema 
monetario internazionale che era stato ostacolato sin dagli anni Trenta. Il sistema di 
Bretton Woods di tassi di cambio fissi basati sulla convertibilità del dollaro in oro 
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consentì ad esportatori, importatori, prestatori e beneficiari dei prestiti di condurre le 
proprie transazioni internazionali senza preoccuparsi della fluttuazione delle valute.1 
Un’altra pietra miliare della Conferenza di Bretton Woods fu l’istituzione di 
due agenzie di prestito internazionale che avrebbero giocato un ruolo sempre più 
importante nell’ordine economico internazionale del dopoguerra: il Fondo Monetario 
Internazionale (FMI) e la Banca Internazionale per la Ricostruzione e lo Sviluppo. Il 
FMI fu creato per erogare prestiti di breve periodo al fine di consentire ai paesi gravati 
da un disavanzo nella bilancia dei pagamenti di regolare i propri conti internazionali 
senza ricorrere al consueto espediente della svalutazione monetaria. La svalutazione 
divenne la risorsa estrema e sarebbe stata permessa dal FMI solo nel caso in cui il 
disavanzo fosse stato considerato troppo ampio da poter essere corretto attraverso un 
prestito temporaneo dell’agenzia internazionale. Le risorse finanziarie del Fondo 
consistevano in una riserva di valuta fornita dagli Stati membri, con gli Stati Uniti a 
provvedere inizialmente per più del 30% del totale. I prestiti del FMI dovevano essere 
accompagnati da condizioni rigorose progettate per cancellare il disavanzo del paese, 
come ad esempio tagli alla spesa pubblica, aumenti delle tasse e riduzioni dell’offerta di 
moneta. Queste misure deflazionistiche avrebbero incrementato la disoccupazione e 
ridotto l’inflazione, e ciò avrebbe a sua volta fatto crescere le esportazioni, scoraggiato 
le importazioni ed infine ripristinato il surplus della bilancia dei pagamenti del paese.2 Il 
FMI acquisì nel corso del tempo un’importanza sempre maggiore quale fonte primaria 
di crediti in valuta di riserva, così come testimoniato dalla seguente tabella, dalla quale 
si evince il progressivo aumento dei prelievi totali effettuati dai paesi membri. 
 
PRELIEVI DAL FMI IN MILIARDI DI DOLLARI 
(MEDIE) 
   
 1947-1957         1958-1968 1969-1979 
PAESI INDUSTRIALIZZATI 1,8 9,7 17,2 
PAESI ESPORTATORI DI PETROLIO 0,2 0,3 0,1 
PAESI IN VIA DI SVILUPPO 0,9 4,3 16,7 
                                                             
1 S.Pollard , L’economia internazionale dal 1945 ad oggi, Rodano L., Laterza, Roma-Bari, 1999, pp. 12-17. 
 
2 S.Pollard, op.cit., p. 34. 
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Totale 2,9 14,3 34,0 
Fonte: International Monetary Fund, International financial statistics 
 
 
Per quanto riguarda la Banca Mondiale, essa fu istituita per provvedere ai 
prestiti di lungo periodo per lo sviluppo economico. La Banca fu fornita dai paesi 
membri di un capitale di 10 miliardi di dollari ed era autorizzata a prendere in prestito 
fondi aggiuntivi sui mercati monetari mondiali. Dopo una partenza lenta, dalla fine 
degli anni Cinquanta la Banca Mondiale divenne una delle maggiori fonti di prestiti per 
lo sviluppo.3 
Uno dei risultati principali del sistema di Bretton Woods di tassi di cambio fissi 
e del meccanismo di pagamenti multilaterali fu la crescita del commercio mondiale. 
L’instabilità monetaria internazionale non era, però, l’unica eredità della grande 
depressione che impediva la ripresa delle importazioni e delle esportazioni dopo la 
guerra. L’altra era legata alla politica “beggar thy neighbor”4 che tutti i principali paesi 
avevano adottato negli anni Trenta. Gli Stati Uniti erano stati uno dei primi paesi ad 
abbandonare il libero scambio con la tariffa Hawley-Smooth del 1930.5 Il segretario di 
Stato di Roosevelt, Cordell Hull, però, si batté energicamente per tutta la durata del suo 
lungo incarico, dal 1933 al 1944, per il ristabilimento di un sistema di scambi aperto e 
libero come panacea dei mali del mondo. Alla fine della guerra, l’amministrazione 
Truman assunse l’iniziativa esercitando pressioni sugli altri paesi affinché abbattessero 
le barriere commerciali dell’epoca della depressione che bloccavano l’accesso ai 
mercati esteri. Il piano statunitense aveva previsto in origine l’istituzione di 
un’Organizzazione per il Commercio Internazionale (ITO) che avrebbe promosso 
negoziati multilaterali per la rimozione delle barriere commerciali. Dopo che il 
Congresso, in cui prevalevano le tendenze protezionistiche, ebbe respinto il progetto 
dell’ITO, Truman ritornò su quello che considerava un espediente temporaneo fino a 
quando non fosse stato possibile rilanciare il progetto di un organizzazione globale per 
il commercio. Il 30 ottobre 1947 i rappresentanti di 23 paesi siglarono l’Accordo 
                                                             
3S. Pollard, op.cit. , pag. 36. 
4 Politica di intervento di politica economica, che produce benefici unicamente al Paese che lo adotta e danni agli altri 
(“politica del rubamazzo”), www.treccani.it 
5 La più dura tariffa doganale mai adottata dagli Stati Uniti: essa ebbe caratteristiche duramente protezionistiche, 




generale sulle tariffe doganali ed il commercio (General Agreement on Tariffs and 
Trade, GATT). Negli anni seguenti il GATT servì da sede per negoziati periodici tra 
partner commerciali miranti a ridurre la serie di complicate restrizioni commerciali che 
si erano accumulate negli anni. Il GATT imponeva a tutte le parti che negoziavano sotto 
i suoi auspici di aderire al principio della “nazione più favorita”, secondo cui le 
concessioni commerciali su specifici prodotti negoziate con un partner commerciale 
sarebbero state estese automaticamente a tutti gli altri. 
La riduzione delle tariffe, delle quote d’importazione e delle altre barriere al 
libero scambio di beni e servizi concordate in una serie di sessioni di negoziazione, o 
“round”, del GATT stimolò un’espansione del commercio mondiale senza precedenti, 
che tra il 1948 ed il 1970 crebbe in termini reali al tasso annuo di quasi il 7%. Quando 
divenne evidente che il più ambizioso progetto dell’ITO era naufragato, il GATT fu 
trasformato da accordo temporaneo in un’agenzia permanente con sede a Ginevra. Il 
GATT, il FMI e la Banca Mondiale divennero in questo modo i tre pilastri del sistema 
di Bretton Woods di relazioni economiche internazionali del dopoguerra, incentrate, 
almeno in teoria, sul principio del libero scambio, sulla convertibilità delle valute e sul 
sistema del “gold standard” legato al dollaro statunitense. Gli attori più rilevanti in 
questo sistema erano i paesi capitalisti industrializzati del Nord America, dell’Europa 
occidentale e del Giappone. Nonostante Stalin avesse inviato una delegazione alla 
Conferenza di Bretton Woods nell’estate del 1944, divenne presto evidente che le 
pratiche dell’economia comunista erano totalmente incompatibili con i principi di libero 
mercato alla base del proposto ordine economico internazionale postbellico. Il blocco 
comunista avrebbe operato da allora in poi al di fuori del sistema di Bretton Woods, 
escluso dalla rete globale di commercio, di investimenti e di prestiti che collegava i 
paesi industrializzati del mondo non comunista. 
Il presente lavoro vuole descrivere la situazione economica dell’Italia negli 
anni dopo il secondo conflitto mondiale, l’evoluzione delle vicende monetarie e 
finanziarie e le politiche adottate negli anni 1948/52, il programma di ricostruzione 








La ricostruzione ed il processo di sviluppo 
 
      1.1  Il dopoguerra e la ricostruzione. 
Il decennio compreso tra il 1945 e il 1955 è considerato da molte fonti autorevoli come 
determinante per i successivi sviluppi del sistema economico italiano nel corso del XX 
secolo. L’economia del nostro paese usciva stremata dal secondo conflitto mondiale, 
con i suoi ingenti costi in termini di risorse e vite umane. Alla luce di quanto detto, non 
stupisce di certo il fatto che questo periodo abbia fatto convergere su di sé l’attenzione 
tanto degli storici quanto degli economisti, divenendo così quello più intensamente 
studiato dell’intero quarantennio postbellico. 
 Negli anni dell’immediato dopoguerra il paese, per quanto riguarda la struttura 
economica e le istituzioni politiche, si venne a trovare concretamente dinanzi alla 
possibilità di una svolta. La motivazione che sopra ogni altra cosa alimentava questa 
convinzione era insita in quel complesso fenomeno che fu la Resistenza. La Resistenza 
italiana fu un movimento multiforme e articolato, in cui andarono a confluire diversi 
pensieri e esigenze: se da una parte essa fu  il canale primario dell’opposizione 
antifascista che mirava a restaurare quelle libertà democratiche non riconosciute dal 
regime, dall’altra essa finì per ricomprendere, grazie all’impulso e sotto la protezione 
del PCI e del PSI, un ampio movimento operaio, le cui finalità andavano al di là della 
lotta al nazifascismo e si ispiravano a una critica radicale alla struttura dello Stato 
democratico borghese, del quale l’episodio del fascismo veniva interpretato come 
espressione particolarmente violenta ma non atipica. 
La resistenza armata, condotta dai gruppi clandestini, si accompagnò d’altra parte a una 
resistenza in fabbrica, che trovò i suoi momenti culminanti negli scioperi dell’industria 
del Nord del novembre e dicembre 1943 e nello sciopero generale del 19446. Negli anni 
della ricostruzione le due forze emerse dalla Resistenza, quella del movimento 
democratico borghese e quella del movimento operaio, si fecero promotrici di due linee 
contrapposte di politica economica. Qualora la prima – la borghesia – avesse prevalso 
sulla seconda, si sarebbe assistito, come afferma Piero Barucci, alla restaurazione di 
                                                             
6 S.Turone, Il sindacato nell’Italia del benessere, Roma-Bari, Laterza, 1989. 
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“una vecchia classe e di una vecchia cultura7”. Da questo punto di vista sono in molti a 
sollevare il quesito se la ricostruzione del dopoguerra, sebbene avesse come obiettivi 
primari la negazione di un regime autarchico e la cancellazione di un intervento 
dirigista, più che come un’interruzione non vada invece interpretata come una fase 
storica di continuità rispetto alla politica economica del fascismo. La risposta a questa 
domanda è abbastanza complessa e occorre considerare due aspetti: l’assetto 
istituzionale e le linee concrete di politica economica.  
Sotto il primo profilo, quello istituzionale, possono facilmente essere rintracciate delle 
linee di continuità, come per esempio il fatto che per poter collocare meglio il nostro 
paese nel sistema internazionale, dopo la guerra si decise di non smantellare molte delle 
istituzioni economiche del fascismo. Infatti, alla fine del conflitto, l’Italia era ricaduta 
nell’ambito del blocco occidentale e lo stesso governo sovietico, fin dal 1944, aveva 
riconosciuto il governo Badoglio che cercava di evitare che la monarchia venisse 
travolta dal crollo dello stato fascista ma nell’ambito dei rapporti tra le grandi potenze, 
non sarebbe stato concepibile la creazione di un sistema economico di tipo socialista. 
Sotto il secondo profilo, quello della politica economica, la risposta non è così scontata, 
soprattutto a causa della radicale diversità di scenari che presentavano il Nord e il Sud 
Italia. Il Nord, pur danneggiato profondamente nel suo apparato produttivo e nelle sue 
infrastrutture dal conflitto, aveva già una tradizione industriale ben avviata: si trattava 
dunque più che altro di ripristinare lo stato di cose antecedente la guerra e rimettersi al 
passo con i competitors internazionali. Al Sud lo scenario era ben più complesso, ed alle 
devastazioni della guerra si intrecciavano questioni di tipo sociale: a parte la 
disoccupazione dilagante, si assisteva, a seguito della riforma fondiaria, all'ascesa di una 
nuova classe, la cosiddetta borghesia di stato, che rimpiazzava i vecchi ceti della 
proprietà terriera. Per il Mezzogiorno riscontriamo dunque una pluralità di elementi di 
discontinuità e forse potremmo azzardare a dire di innovazione rispetto al passato pre-
bellico, elementi che lasciavano presagire una risposta positiva da parte dell’economia 




                                                             




1.2    Le conseguenze economiche della guerra  
Alla conclusione del conflitto ci si trovò a fare i conti con una caduta drammatica dei 
consumi, l’interruzione dei flussi del commercio internazionale e una ripresa 
dell’attività economica che mostrava segni di fatica. Pertanto è facilmente intuibile che 
la priorità assoluta per la nazione era quella di assicurare alla popolazione il 
soddisfacimento dei bisogni più urgenti. Quasi cinque anni di guerra, di cui due 
combattuti sul territorio nazionale, prevalentemente nel Sud dell’Italia, avevano causato 
estese distruzioni al sistema dei trasporti, alle opere pubbliche, alle reti elettriche; 
notevoli danni erano stati provocati all’agricoltura per l’impoverimento del suolo, le 
distruzioni di opere idriche, di impianti, di fabbricati. Minori furono i danni alle 
attrezzature industriali, concentrate nel Nord8; inoltre, nonostante la capacità produttiva 
dell’industria pesante e di alcuni settori della meccanica fosse uscita rafforzata dalla 
guerra, molti impianti dovevano essere riconvertiti dalle produzioni belliche a quelle di 
pace e inoltre il capitale industriale era gravemente deperito e obsolescente. Agli effetti 
della guerra si sommavano le conseguenze della crisi e del protezionismo degli anni 
trenta, nonché i problemi strutturali dell’economia italiana9. 
Il 1945 fu probabilmente l'anno più negativo nel periodo che stiamo considerando: il 
reddito nazionale a prezzi costanti era sceso alla metà di quello degli anni precedenti la 
guerra, la produzione industriale a meno di un terzo, e i consumi al 60 per cento di 
quelli del 1938. L'economia del nostro Paese, fortemente distrutto nel suo territorio e in 
balìa di un’instabilità politica, era ufficialmente in ginocchio. La popolazione italiana 
cominciava a patire la fame e il freddo a causa della crescente difficoltà a far circolare le 
merci e a riattivare la produzione: si faceva quanto mai urgente il bisogno di reperire e 
distribuire generi di prima necessità e materie prime (specialmente il carbone, che 
andava importato).  
                                                             
8 Questi danni furono valutati nell’immediato dopoguerra a circa 20% del capitale industriale prebellico. Stime 
successive hanno ridimensionato le distruzioni per bombardamenti e altri atti di guerra a meno del 10% del capitale 
industriale; si veda, ad esempio, V. Zamagni, Un’analisi macroeconomica degli effetti della guerra, in Id. (a cura di), 
Come perdere la guerra e vincere la pace, Il Mulino, Bologna, 1997, pp. 35 sgg. 
9 A. Graziani,, L’economia italiana dal 1945 a oggi, Il Mulino, Bologna ,1989. 
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Le riserve ufficiali erano pressoché azzerate: al loro esaurimento aveva da ultimo 
concorso l’asportazione dell’oro da parte delle forze tedesche di occupazione10. 
Con questo stato di cose, chiaramente le importazioni continuavano ad eccedere di gran 
lunga le esportazioni, segnando un grave squilibrio nella bilancia dei pagamenti e non 
potendo tamponare le importazioni con il valore prodotto dalle esportazioni, tutto ciò 
che rimaneva da fare per assicurarsi materie prime e beni di prima necessità era affidarsi 
agli aiuti finanziari degli alleati. 
La nostra economia aveva subito ulteriori perdite derivanti dall'arresto dei flussi turistici 
ed anche dall’aumento del costo dei noli per la perdita del naviglio mercantile.  La 
situazione, dalla metà degli anni Trenta, risultava ulteriormente aggravata dalle spese 
per le colonie e da quelle di guerra: nel 1945 le spese correnti erano più elevate di circa 
10 volte quelle del 1938 mentre le entrate erano solo raddoppiate; il disavanzo statale 
era aumentato di quasi 30 volte. Nonostante questo squilibrio tra spese ed entrate, nel 
1945 il debito pubblico, in rapporto al prodotto interno lordo, si discostava poco dai 
valori del 1938. 
 
L’inflazione, particolarmente elevata negli ultimi due anni del conflitto, aveva innalzato 
il livello dei prezzi di quasi 25 volte, riducendo a un quarto il valore reale del debito 
                                                             
10 S. Cardarelli e R. Martano, I nazisti e l’oro della Banca d’Italia, Laterza, Roma-Bari, 2000.  F. Cotula e L. 
Spaventa, Introduzione, in La politica monetaria tra le due guerre 1919-1935, a cura di F. Cotula e L. Spaventa, 
Laterza, Roma-Bari, 1993. 
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pubblico; il reddito reale si era dimezzato, ma quello nominale era aumentato, per 
l’inflazione, di 8 volte rispetto al 1938. L’alleggerirsi degli oneri per interessi e il venir 
meno delle spese per le colonie e per il mantenimento delle forze armate, fecero sì che il 
disavanzo statale si riducesse notevolmente e in tempi relativamente brevi11. Alla 
diminuzione del disavanzo dal 23 per cento del reddito nazionale lordo nell’esercizio 
1944-45, al 7,5 per cento nell’esercizio 1945-1946 contribuì il forte recupero della 
produzione nel 1946. 
Tra il 1942 e il 1943 quell'insieme di provvedimenti di contenimento dell'inflazione noti 
come "il circuito dei capitali", ideati e attuati dall'allora ministro dell'economia Thaon di 
Revel, cominciarono a perdere di efficacia12; in conseguenza, aumentò in misura 
straordinaria il ricorso ai finanziamenti della Banca d'Italia da parte del settore pubblico: 
alla metà del 1945 i crediti concessi al Tesoro dall’Istituto di emissione13 costituivano il 
97 per cento delle attività dalla situazione consolidata Banca d’Italia-Ufficio Italiano dei 
Cambi (Bi-Uic). 
Il Mezzogiorno versava in condizioni drammatiche, in quanto aveva conosciuto 
un’inflazione di prezzi e salari ancora più severa dopo lo sbarco degli Alleati in Sicilia, 
per motivi che vedremo estesamente tra breve14. Tra l’agosto 1943 e l’aprile 1945 il 32 
per cento dell’aumento della circolazione dei biglietti fu infatti causato all’emissione di 
moneta militare alleata (am-lire), laddove l’emissione di biglietti della Banca d’Italia 
nei territori liberati ammontava ad un esiguo tre per cento15. 
Alla metà degli anni Quaranta ci si trovava ancora in presenza di una liquidità 
elevatissima che induceva una situazione di "inflazione repressa". Un graduale 
riassestamento del livello dei prezzi fu avviato con la liberazione dei territori occupati al 
Nord, che sperimentarono un aumento del costo della vita a seguito dell' adeguamento 
                                                             
11 P. Baffi,, Studi sulla moneta, Giuffrè, Milano 1965, pp.184-185. F.Cotula Stabilità e sviluppo negli anni 
Cinquanta. Problemi strutturali e politiche economiche, Collana Storica” Banca della d’Italia, Laterza, Roma-Bari 
1998. 
12 P. Baffi, L’evoluzione monetaria in Italia dall’economia di guerra alla convertibilità (1935-1958) in  P.Baffi 
op.cit., pp. 226-33. S. Steve, Politica finanziaria e sviluppo dell’economia Italiana, in “Moneta e Credito” 2° 
trimestre 1950, ristampato in S. Steve, Scritti vari, Ciriec, Franco Angeli, Milano, 1997. 
13 Al netto del conto corrente di tesoreria 
14 P.Baffi, op.cit..: “Poiché il peso relativo dei prezzi liberi era maggiore al Sud che al Nord, i salari del Sud 
tendevano a seguire il movimento dei prezzi liberi, mentre nel Nord non andavano molto oltre il livello dei prezzi 
controllati”, pp. 233-244. 
15 P.Baffi, op.cit., pp.235-244 
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ai livelli meridionali16. L’inflazione continuava tuttavia a essere alimentata dal 
finanziamento monetario erogato dal Tesoro17.  
 
 
Tra il 1938 e il 1945 il potere d’acquisto della ricchezza finanziaria accumulata si era 
ridotto di circa la metà a causa della crescita dell’inflazione che risultava  essere molto 
più rapida della quantità di moneta M2 (25 volte contro 10). In particolare, nel 1945, il 
rapporto tra depositi bancari a risparmio e Rnl era sceso al 14,8 (dal 22,4 per cento del 
1938), mentre i mezzi di pagamento (circolante e conti correnti) erano cresciuti più 
                                                             
16 C.O. Gelsomino, Moneta e Sviluppo nel dopoguerra. La politica monetaria Italiana negli anni Cinquanta (1946-
1964.La politica monetaria negli anni Cinquanta (1946/1964) in  F.Cotula Stabilità e sviluppo negli anni Cinquanta. 
Problemi strutturali e politiche economiche, Collana Storica” Banca della d’Italia, Laterza, Roma-Bari 1998. 
17  Nel 1946 tornò ad aprirsi il divario, a carico del bilancio statale, tra il prezzo al quale gli enti ammassatori 
cedevano il grano ai mulini e il prezzo pagato dallo Stato agli agricoltori cedenti il grano agli ammassi. Quasi il 50 
per cento dell’aumento del finanziamento della Banca centrale al Tesoro nell’esercizio 1946-47 fu l’aumento del 
risconto del portafogli ammassi (tab. 3); queste spinte esogene alla creazione di base monetaria spiegano la forte 
critica di Einaudi nella relazione sul 1946, ai condizionamenti posti alla politica monetaria dalla politica di bilancio.  
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rapidamente del Rnl. L’inflazione aveva anche distorto i prezzi relativi, in misura 
particolarmente marcata per l’insieme dei controlli introdotti durante la guerra18. 
Per l’Italia, facente parte delle schiera dei vinti nel conflitto mondiale, si poneva il 
problema di ristabilire la rete dei rapporti con gli alleati e pur dovendo sottoscrivere gli 
Accordi di Bretton Woods, non partecipò all’avvio dei processi di cooperazione 
economica che discendevano dai suddetti accordi. Questo fu uno dei primi impegni di 
politica internazionale, accanto alla firma dei trattati di pace, impegni che 
rappresentavano l’inizio di un effettivo reinserimento del nostro Paese nell’economia 
internazionale.  
In questo momento storico, gli scambi con l’estero risultavano dominati dal 
bilateralismo il quale rappresentava il risultato del disordine monetario originato dalle 
crisi e dal protezionismo degli anni Trenta prima, e dalla guerra poi. 
Un serio ostacolo alla possibilità di importare e avviare la ripresa della produzione era 
costituito dalla mancanza di riserve valutarie e per riattivare gli scambi internazionali e 
quindi far sì che i prodotti italiani tornassero a essere competitivi, era senza dubbio 
necessario intraprendere la strada dell’abbattimento delle restrizioni e dei controlli e 











                                                             




1.3 Problemi strutturali e caratteristiche peculiari dell’economia Italiana 
Alla metà degli anni Quaranta l’Italia presentava l’assetto di un paese semi-agricolo: il 
settore dell’agricoltura generava circa un quarto del valore aggiunto nazionale e 
occupava quasi la metà della popolazione. Una caratteristica del Sud era costituita dalla 
persistenza del latifondo, con il suo sistema di privilegi che si riproduceva immutato da 
secoli. La politica agraria del fascismo aveva incentivato in modo quasi eccessivo 
un’espansione delle colture cerealicole e questo andava a tutto scapito di altre 
coltivazioni e degli allevamenti, con la conseguenza di trovarsi di fronte a una gamma 
di attività produttive assai poco diversificata e dunque non particolarmente adatta a 
rispondere alle reali esigenze dei consumatori.19 La struttura industriale italiana era 
molto arretrata rispetto ai principali paesi industrializzati e ciò rendeva urgente la 
necessità di riconvertire e rinnovare gli impianti, nonché di riorganizzare la produzione 
per accrescere la produttività20. Di fronte a un’esigenza simile, bisognava 
necessariamente preoccuparsi di realizzare un allargamento dei mercati e un 
ampliamento delle dimensioni dell’industria, inserendo nel contempo nelle priorità il 
progetto dello sviluppo di alcuni settori di base, come la siderurgia e le fonti di energia 
che avrebbero sortito l’effetto positivo di ridurre i costi e sostituire le importazioni.  
E’ opportuno rilevare che in quegli anni in Italia scarseggiavano le grandi imprese 
mentre il settore manifatturiero contava un ingente numero di medie e piccole imprese 
(caratteristica che contraddistinguerà il nostro sistema industriale anche negli anni a 
venire, fino ai giorni nostri)21. I settori più importanti anche per via del non trascurabile 
fattore manodopera occupata, erano quello alimentare, tessile e delle costruzioni che 
inglobavano unità produttive piccole o medie che però non potevano realizzare grandi 
progetti di investimento22. Le uniche imprese capaci di garantire tanto le produzioni di 
base quanto un certo grado di innovazione che potremmo provare a definire “grandi”, 
operavano però in mercati scarsamente differenziati in cui vigeva il sistema di 
monopolio o di oligopolio quale conseguenza delle politiche protezionistiche degli anni 
                                                             
19 A.Graziani, L’economia italiana dal 1945 a oggi, Il Mulino, Bologna, 1989.  G. M. Rey, L’economia italiana negli 
anni di Menichella ,in F.Cotula, a cura di, Stabilità e sviluppo negli anni cinquanta. Problemi strutturali e politiche 
economiche, Editori Laterza, Roma –Bari, 2001. M. Salvati, Economia e politica in Italia dal dopoguerra a oggi, 
Garzanti, Milano, 1984. 
20 Questa esigenza, con la ripresa degli scambi con l’estero, sarà particolarmente sentita dai settori più esposti alla 
concorrenza internazionale. 
21F. Cotula Stabilità e sviluppo negli anni Cinquanta. Politica bancaria e struttura del sistema finanziario, “Collana 
storica” della Banca d’Italia, Laterza, Roma-Bari, 1999. 
22 A.Graziani, op.cit. 
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trenta, infatti la struttura produttiva arretrata e non competitiva discendeva anche dal 
quindicennio di protezionismo e autarchia che aveva soffocato la concorrenza e 
accentuato la concentrazione oligopolistica nell’industria23. 
L’economia italiana presentava inoltre un’altra caratteristica strutturale rappresentata 
dall’abbondante manodopera, con una quota elevata di disoccupati e sottoccupati. Si era 
di fronte ad una disoccupazione, oltre che congiunturale, anche strutturale e il dato 
stimato di due milioni di senza lavoro, forse sottovalutava la situazione reale. La causa 
più profonda della disoccupazione era da ricercare secondo Einaudi e Menichella, nella 
scarsità del fattore produttivo o, in altre parole, nell’insufficiente dotazione di capitale24.  
Anche il divario Nord/Sud di cui accennavamo poc’anzi rappresentava un fondamentale 
problema strutturale25. Lo squilibrio che si era creato tra queste due aree geografiche era 
da ricondurre sicuramente ad una serie di ragioni “ambientali”, quali minore dotazione 
di servizi pubblici, persistenza di strutture sociali ed economiche arretrate, minore 
possibilità per l’industria di fruire di economie esterne nel Mezzogiorno26. La 
complessità e molteplicità di questi fattori, unita a delle inclinazioni verso regimi di 
oligopolio presenti nel sistema economico italiano, rendevano alquanto improbabile 
l’eventualità che quei meccanismi spontanei che regolano l’economia sul lungo periodo 
potessero produrre una risposta efficace per ricondurre all’equilibrio un’area così 
arretrata e depressa.  Pertanto l’impulso iniziale alla ripresa economica poteva provenire 
solo da appropriate politiche economiche debitamente pianificate e regolate 
dall’intervento statale27. 
E’ il caso di ricordare alcuni dati di quel periodo riguardo al reddito reale pro capite in 
Italia che nel 1945, sul volgere al termine del conflitto, era sceso a circa la metà di 
                                                             
23 P. Sylos Labini, prezzi, distribuzioni e investimenti in Italia dal 1951 al 1966: uno schema interpretativo, in 
Rivista“Moneta e credito”, 3° trimestre 1967, n 79. 
24 Cfr. A. Fazio, introduzione, in Donato Menichella. Stabilità e sviluppo dell’economia italiana 1946-1960, a cura di 
F. Cotula, C.O. Gelsomino e A. Gigliobianco, tomo I, “Collana storica” della Banca d’Italia, Laterza, Roma-Bari 
1997 
25 S. Steve, Politica finanziaria e sviluppo dell’economia italiana, cit. in Moneta e Credito n. 10, 1950. 
26 S. Steve, op.cit, pp. 399 sgg. 
27 Anzi sosteneva Steve che se non fossero intervenuti correttivi con l’azione del settore pubblico, sarebbe prevalsa la 
tendenza ad accentuare le differenze tra aree ricche e aree povere: cfr. ivi, p 400. Per l’analisi dei problemi del 
sistema creditizio, con particolare attenzione alle carenze dei mercati finanziari, alla mancanza di stimoli 
concorrenziali, e all’inefficacia del sistema bancario (in cui prevalevano istituti di natura pubblica o controllati nel dal 
settore pubblico), si rinvia al terzo tomo di questo volume. 
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quello del 1938; nel 1950, quando era tornato a superare quello del 1938, esso 
raggiungeva appena la metà di quello nel Regno Unito28, i due terzi di quello Francese. 
 
Alla luce di tutto ciò, si poneva una delicata questione, cioè quella di far coesistere due 
necessità di segno opposto: incoraggiare la propensione al consumo delle famiglie e 
accrescere la misura del risparmio privato29. L’unico modo che sembrava possibile per 
superare questa contraddizione era quella di confidare nel supporto degli aiuti finanziari 
provenienti dall’estero. Dopo il secondo conflitto mondiale, a differenza del periodo che 
seguì la grande guerra30, gli Stati Uniti ebbero buon gioco nell’assumersi il ruolo di 
leader, facendosi carico dei problemi delle economie occidentali con il fine,  occulto ma 
neanche troppo,  di evitare tensioni sociali, frenare la crescita dei partiti comunisti e 
soprattutto arginare l’espansione sovietica ma si era ormai in un clima di piena guerra 
fredda31. 
 





                                                             
28 Nel 1945 era sceso ad un quarto di quello Britannico. 
29 L. Einaudi, Lo scrittoio del Presidente. 1948-1955, Giulio Einaudi Editore, Torino, 1956. 
30 Dopo la prima guerra mondiale gli Stati Uniti interruppero invece repentinamente il sostegno finanziario agli ex 
alleati, tra cui l’Italia. 
31 J. C. Martinez Oliva M. L. Stefani, Dal piano Marshall all’unione europea dei pagamenti. Alle origini 
dell’integrazione economica europea, in F.Cotula, a cura di, Stabilità e sviluppo negli anni Cinquanta. L’Italia nel 
contesto internazionale, Roma –Bari Laterza 2001. 
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  1.4  L’ Italia, gli aiuti economici e il dibattito sulla ricostruzione. 
All’indomani del secondo conflitto mondiale, l’Italia si trovò pertanto nella 
improrogabile necessità di affrontare la grave situazione economica e strutturale 
caratterizzata da problemi di estrema gravità, sia sotto il profilo immediato, sia da un 
punto di vista di più lungo periodo.  
I problemi da affrontare nel breve periodo erano quelli già menzionati nei precedenti 
paragrafi: quello dell'inflazione, della ricostruzione degli impianti produttivi, delle 
infrastrutture distrutti e della disparità tra esportazioni e importazioni.  
Nel lungo periodo, la problematica più grave da fronteggiare sembrava essere quella 
della disoccupazione, che aveva assunto i tratti di un fenomeno strutturale, il quale 
poteva essere estirpato soltanto con un coraggioso e serio rilancio delle attività 
industriali e del settore agricolo, nonché con un livellamento delle forti differenze 
esistenti tra Nord e Sud32. 
La guerra aveva lasciato una ferita aperta nel territorio italiano. Gran parte del 
patrimonio di abitazioni nelle grandi città era stato distrutto o danneggiato, la rete 
stradale era sconvolta per gli innumerevoli crolli di ponti, la rete ferroviaria era 
pressoché paralizzata anche per la distruzione di oltre la metà di locomotive e vetture. I 
settori dell’apparato produttivo maggiormente provati erano quelli della siderurgia, 
dell’industria meccanica e della marina mercantile, che aveva perso addirittura il 90 per 
cento del naviglio. L’unica cosa chiara, come ho già ribadito in precedenza, era che le 
distruzioni erano state prevalenti nel Mezzogiorno e il motivo è ben spiegabile visto che 
lì la guerra era stata combattuta per lunghi mesi, mentre nelle regioni del Nord 
l’industria era rimasta pressoché indenne33. 
Il Paese presentava delle prospettive economiche alquanto scoraggianti che furono 
motivo di riflessione per le forze di governo, le quali, coscienti del difficile momento 
storico che stavano vivendo, dovevano affrontare le scelte da compiere e le priorità da 
applicare con grande coerenza e coesione. Le promesse degli aiuti americani 
rappresentavano sicuramente un motivo di sprono e di incoraggiamento affinché si 
comprendesse che a quel punto si rendeva necessaria un’azione incisiva per assicurarsi 
                                                             
32 M. Colonna, L’economia italiana nei secoli XVIII-XX, in F. Assante – M. Colonna –G. Di Taranto- G. Lo Giudice, 
Storia dell’economia mondiale, Monduzzi, Bologna, 1995, p. 324    
33P.Saraceno, Intervista sulla ricostruzione, di L.Villari in La questione meridionale nella    ricostruzione post 




quanto necessario a favorire un incremento dell’occupazione, della ripresa delle 
industrie settentrionali e della riconversione per potersi adattare alle nuove esigenze di 
mercato.  
Analizzando questa situazione emerge una stretta connessione tra la ricerca della 
soluzione dei grandi problemi del Paese, sia immediati che strutturali, e la questione di 
base dell’assetto generale del sistema economico italiano, anche perché l’economia del 
periodo fascista non rappresentava altro che un tentativo di creare una tipologia di 
“economia controllata” che si esaurì con il contesto in cui era stata creata. Pertanto al 
punto in cui ci si trovava, dove iniziare urgentemente un programma di ricostruzione era 
diventato di vitale importanza, tutto quanto si vanificava e in linea di massima poteva 
essere rimesso in discussione. A proposito di principi da seguire per un tentativo di 
processo di ricostruzione, bisogna rilevare che gli esempi provenienti da altri paesi 
europei non indicavano affatto una linea decisa di restaurazione liberista34. In Francia, 
con il cosiddetto Piano Monnet si tentava la via della programmazione, e fatto anche più 
significativo, si procedeva alla nazionalizzazione delle ferrovie, della produzione di 
energia elettrica e di gas, nonché della maggiore fabbrica di autovetture, la Renault. In 
Gran Bretagna il partito laburista, al governo dal luglio 1945, procedeva nel 1947 alla 
nazionalizzazione dell’industria pesante. 
Il quesito più pressante cui urgeva trovare risposta era: con quale criterio ricostruire? 
Nel clima di fermenti e attese, ma anche di emergenze e incertezze, si organizzarono 
convegni e congressi e si accese un vivo dibattito sui criteri di gestione da adottare.  
L’annoso quesito aveva in buona sostanza due risposte, da ricercarsi in due contrapposte 
scuole di pensiero: una era quella keynesiana dell’intervento statale e della 
programmazione economica e l’altra era quella liberista del mercato libero. 
 La discussione finiva inevitabilmente per svolgersi su due piani che spesso si 
intrecciavano e che investivano da un lato problemi singoli, di natura immediata e 
contingente35, dall’altro aspetti di natura generale e ideologica36. Per quanto riguarda il 
piano dei principi generali, la discussione toccava temi assai vasti,  e in un certo senso 
astratti, connessi ai benefici o agli svantaggi derivanti dall’aprirsi ad un’economia di 
mercato priva di barriere e restrizioni.  I liberisti, sostenuti da un’energia e una forza 
                                                             
34 P. Barucci, La politica economica e le scelte di politica economica dell’Italia (1945-1947), Editori vari, Milano, 
1973 p. 670 
35 Quali l’opportunità di controllare il corso dei cambi o di liberalizzare il mercato dei beni di consumo 




alimentate da un’antica tradizione e consapevoli di essere supportati da un’antica 
esperienza accademica, presentavano gli argomenti più persuasivi a favore 
dell’abolizione di ogni controllo.  
I liberisti, tra le cui fila si schieravano ovviamente i grandi industriali, elencavano le 
virtù del libero mercato, dove la contrattazione paritaria e priva di ostacoli permetteva 
allocazioni più efficienti e prezzi più competitivi.  
I sostenitori del libero mercato predicavano l'immediato disconoscimento di tutto quel 
sistema che era stato proprio del fascismo, caratterizzato appunto da controlli e 
protezionismo, nonché il suo smantellamento affinché si arrivasse alla possibilità di una 
definitiva restaurazione dell'ordine democratico, che doveva altresì necessariamente 
coincidere con la fuoriuscita dell'Italia dal suo isolamento autarchico in modo da tornare 
nel contesto dei paesi avanzati e civili37. D’altra parte dobbiamo dire che tra i sostenitori 
di questa tesi erano presenti molti personaggi autorevoli che influirono sulle decisioni 
pubbliche non solo con il peso del loro prestigio personale ma anche in virtù delle 
posizioni di responsabilità che furono chiamati a ricoprire. Basti ricordare che Einaudi 
fu governatore della Banca d’Italia (1945-1947) e ministro del Bilancio (1947-1948), 
Corbino fu ministro del Tesoro tra il 1945 e il 1946, Del Vecchio fu ministro del Tesoro 
fra il 1947 e il 1948. Nella seconda metà del 1947, Einaudi occupava il dicastero del 
Bilancio, Del Vecchio quello del Tesoro e Menichella era succeduto a Einaudi nel 
Governatorato della Banca d’Italia. Come avremo modo di vedere più 
approfonditamente nel secondo capitolo, queste tre figure si rivelarono assolutamente 
determinanti nel processo di ricostruzione economica, e potettero godere del supporto 
governativo anche quando non rivestivano cariche politiche.  
In questo clima, studiare i modi su come controllare l’economia non era una cosa 
semplice e si discuteva più su congetture che su come cercare sbocchi concreti. Ma ben 
presto la discussione su come procedere nella gestione economica del paese fu 
sconvolta dalla sorprendente decisione di politica economica, di abbandonare 
progressivamente la politica di protezionismo e di chiusura agli scambi con l’estero, per 
orientare l’economia italiana verso una politica di apertura commerciale e di 
                                                             
37 V. Castronovo Storia economica d’Italia. Dall’ottocento ai giorni nostri, Einaudi, 1995. Quale testimonianza di 
sincera fede liberista, basti ricordare il discorso pronunciato, in pieno periodo fascista, da Demaria in occasione del 
convegno di Pisa del maggio 1942. Posizioni analoghe nella Prefazione di Bresciani Turroni a Hayek 1946. Il volume 
di Hayek era stato pubblicato in Italia per iniziativa dello stesso Bresciani, il che è indicativo del clima di opinione 
allora dominante nel mondo accademico. 
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intensificazione degli scambi esteri38. Questo non significava necessariamente 
un’apertura verso i paesi europei anche se non vi erano grandi alternative. Gli Stati 
Uniti, nella prospettiva di creare un blocco europeo saldamente integrato sotto il profilo 
economico e politico, incoraggiavano apertamente il riattivarsi di scambi commerciali 
fra i paesi europei e oltretutto vedevano con favore l’inserimento dell’economia italiana 
nel blocco europeo, anche perché l’Italia al termine del conflitto si era venuta a trovare 
nella loro sfera di influenza. 
 Gli Stati Uniti ebbero senza alcuna ombra di dubbio il merito di aver agito con una 
buona dose di realismo, avendo incentivato le nazioni europee a non chiudersi nelle 
proprie economie domestiche e ad aprirsi piuttosto agli scambi con l’estero.  
Le spinte verso la liberalizzazione provenivano ormai da molti fronti e le forze politiche 
italiane, una volta comprese le potenzialità e i vantaggi dell’imboccare questa strada, la 
perseguirono con decisione e continuità39.  
TAB. 5 - L’economia dell’Italia in guerra e nella ricostruzione 
Pil, esportazioni, importazioni, stock netto di capitale riproducibile, 1938-1948; in Lit. 1938, mld. e indici 




1938 165 100 432 100 100 100 
1939 177 107 444 103 92 89 
1940 175 106 454 105 77 89 
1941 174 105 462 107 81 67 
1942 170 103 460 106 72 65 
1943 151 92 446 103 72 81 
1944 121 73 425 98 18 49 
1945 96 58 409 95 9 57 
1946 126 76 413 96 45 81 
1947 149 90 423 98 81 179 
1948 163 99 431 100 136 155 
Fonte: V. Zamagni (a cura di), Come perdere la guerra e vincere la pace, Bologna, 1997, p. 41 
 
 
       
                                                             
38 P. Saraceno, op.cit. Secondo Barucci, la decisione di aprire l’economia italiana agli scambi con l’estero era stata 
presa dal governo Italiano, su pressioni degli Stati Uniti, fin dal 1945. 
39 Alla fine del 1946 l’Italia era stata ammessa al Fondo Monetario internazionale e alla Banca Mondiale; nel 1949 
aderì all’ OECE, nel 1950 all’Unione europea dei pagamenti, nel 1953 alla CECA. La tappa finale di questo processo 
di integrazione nell’economia europea venne raggiunta nel 1957 con la stipulazione del trattato di Roma, che diede 
origine al Mercato Comune europeo.    
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 1.5    La scelta liberista della ricostruzione. 
Gli eventi sin qui descritti avevano condotto le forze politico-economiche a concludere 
che in una realtà come quella italiana dove scarseggiavano le materie prime, la ripresa 
dello sviluppo industriale poteva essere perseguita soltanto attraverso l’aumento delle 
importazioni, esportazioni e libero scambio. Accanto a interventi di questo tipo si 
poneva la possibilità di adottare una politica di pianificazione e di programmazione 
degli investimenti, in modo tale da integrare l’iniziativa privata con quella dello Stato40, 
anche per il timore che una politica di stampo deliberatamente liberista avrebbe potuto 
causare una nuova ondata di aumento dei prezzi. Pasquale Saraceno, fautore della 
programmazione, scriverà che “al di là della scelta tra programmazione e libero mercato 
bisognava prevedere delle priorità tra gli obiettivi da perseguire”. L’economia 
collettivistica fu scartata per il diniego americano. Fonti autorevoli sostengono che 
d’altra parte il passaggio dalla Monarchia alla Repubblica, presupponeva anche lo 
scontro e il confronto tra due ideologie alternative: la cultura economica di origine 
cattolica, che con la DC affermava la necessità di promuovere la diffusione della 
proprietà privata e contemporaneamente l’intervento della pubblica autorità per 
armonizzare le forze sociali e indirizzarle verso la realizzazione del “Bene comune”41 ; 
e la cultura marxista, incarnata dal partito comunista italiano e dai socialisti, i quali, pur 
con le dovute differenze ideologiche, puntavano su forme di integrazione tra “ 
democrazia politica e democrazia sociale, da attuare mediante la programmazione 
pubblica degli investimenti ed il rafforzamento del movimento operaio”42. Essi 
ritenevano necessaria la nazionalizzazione delle industrie italiane e si ponevano contro 
una politica sistematica di inflazione perché convinti che avrebbe agevolato determinati 
gruppi economici a sfavore degli operai e delle categorie a reddito fisso.  
Naturalmente, la prospettiva di un crescente intervento dello Stato nell’economia non 
incontrò il favore e l’assenso di tutte le forze politiche. Vi furono diverse proposte di 
programmazione ma la linea politica che venne concretizzata fu quella adottata 
dall’allora Presidente del Consiglio Alcide De Gasperi e prevedeva come criterio per un 
programma di ricostruzione, la scelta liberista. Dal 1945 al 1953 rimase alla guida dei 
governi italiani e  coadiuvato dall’azione dei ministri economici Einaudi e Pella e da 
altri importanti economisti, rivalutò la totale libertà dell’impresa privata, dando inizio 
                                                             
40 V. Castronovo, La politica deflazionistica italiana nel secondo dopoguerra(1945-1950), Laterza, Bari,1986 
41 A. Damilano, Atti e documenti della Democrazia Cristiana 1943-1967, Vol. 1, ed. Cinque Lune, Roma, 1968 
42F. Assante – M. Colonna –G. Di Taranto- G. Lo Giudice, op.cit., p. 326 
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alla fase liberista, definita da diversi autori, di “restaurazione capitalistica”.43  La 
politica monetaria adottata fu del resto il riflesso di un’impostazione liberistica, 
piuttosto che della filosofia dei programmatori i quali “programmavano risorse ed 
investimenti senza tenere conto del bilancio dello Stato”44. 
Tuttavia negli anni che precedettero il Piano Marshall45, di cui mi occuperò ampiamente 
nel terzo capitolo, il dibattito fra gli economisti teorici sulla programmazione e sulla sua 
natura fu molto acceso. Alla fine le posizioni si polarizzarono in due direzioni 
opposte46: quella che, intendeva la programmazione un’organizzazione strutturalmente 
incapace di assicurare la crescita dell’economia italiana, e quella che la sosteneva solo 
perché potesse attuarsi in un regime integralmente socialista47.  
Fra gli economisti, figura di rilievo fu Pasquale Saraceno. Egli riteneva il piano molto 
utile sia all’azione pubblica, sia a quella degli imprenditori privati e sulla base di questa 
idea, tra il 1947 e il 1948 Saraceno, chiamato dall’allora ministro per il Commercio con 
l’Estero Pietro Campilli, formulò nelle linee generali il Piano Quadriennale per 
l’economia italiana in vista del Piano Marshall. Saraceno puntava a conciliare le 
esigenze di pubblico e privato, di Nord e Sud, in una politica economica che possedesse 
una visione quanto più possibile sistemica ed onnicomprensiva. Questa sua idea lo 
portava però a scontrarsi con le posizioni degli industriali del Nord, i quali speravano 
che gli aiuti venissero concentrati verso il settore privato del Nord. 
 Il Piano Quadriennale, pur muovendosi in un ambito tecnico, puntava l’attenzione 
anche su fattori sociali come l’aumento dell’occupazione e soprattutto allo sviluppo del 
Mezzogiorno dove era esorbitante la massa dei disoccupati.  Il meridionalismo 
occupava un posto preminente nel programma di Saraceno, il quale non riteneva 
adeguato avviare nuove imprese e quindi un processo di industrializzazione nel 
Mezzogiorno, ma di contro vedeva molto utile attuare interventi di bonifica integrale, di 
irrigazione, trasporti e una riforma agraria utilizzando gran parte delle risorse attraverso 
dei lavori pubblici.  
                                                             
43 D. Ivone, Giuseppe Pella e la politica liberista nella ricostruzione economica del secondo dopoguerra, in “Rivista 
Internazionale di Storia della Banca”, 1982. 
44 D. Ivone, op.cit. 
45 Piano di aiuti economici che l’America offrì all’Italia per il rilancio dell’industria 
46 D. Ivone, op.cit. 
47P. Barucci, op.cit.,  P. Saraceno, Ricostruzione e pianificazione 1943-1948, Bari, Laterza, 1969, p.43   
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Quando furono chiare le linee guida del Piano Marshall, il Governo ritenne necessario 
definire nei dettagli il tipo di programma da formularsi per l’utilizzo degli aiuti ERP, 
che costituivano “un elemento di forza e di certezza”48.  
Con la firma dell'allora presidente in carica Truman, il Piano Marshall cominciava a 
funzionare a pieno regime. Bisogna evidenziare però che purtroppo in considerazione 
del fatto che l’area del Mezzogiorno era considerata troppo problematica per pensare 
che progressi politici e civili vi si potessero affermare, la questione tanto a cuore a 
Saraceno e ai meridionalisti non venne affrontata e ciò provocò un grande disappunto. 
D’altra parte quello del Mezzogiorno, come ricorda Barocci, “era un problema troppo 
grande per chi si muoveva nella logica della congiuntura ed era un problema troppo 




















                                                             
48 G. Lombardo, L’Istituto Mobiliare Italiano, Bologna, Ed. Il Mulino, 2009 
49 P. Barucci, Introduzione al Meridionalismo dopo la ricostruzione (1948-1957), Roma, Svimez, 1974 
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1.6   La crescita dell’economia italiana e l’intervento nel Mezzogiorno   
Negli anni del secondo dopoguerra si verificò una conversione economica dovuta 
all’attuazione di tutta una serie di fattori e di politiche che contribuirono in modo 
eccellente e altresì anticiparono la realizzazione di quello che sarà poi definito il “boom 
italiano” degli anni 60.    
Questo fenomeno fu stupefacente dal punto di vista sociale ed economico e senza 
dubbio figlio degli aiuti americani che furono dunque, come altrove, un elemento di 
salvezza: dal 1947 al 1954 essi ammontarono a più di 3,2 miliardi di dollari, fornendo 
beni che rispondevano a bisogni più che urgenti e che comunque diedero al consumo 
uno spirito internazionale, offrendo una luce di speranza ad un continente stremato.  
A partire dal 1949-50, si verificò un eccezionale movimento espansivo che riuscì 
comunque a contenere la minaccia inflazionistica e fu innescato da alcune condizioni 
presenti in quel momento come l’efficienza di un sistema bancario molto solido, in 
parte nazionalizzato e fortemente centralizzato, l’afflusso di lavoratori provenienti dal 
Mezzogiorno rurale e sovrappopolato verso il Nord industriale, l’azione dei grandi 
imprenditori (Mattei, Agnelli, Pirelli, Olivetti) e l’impulso dello Stato. A partire da quel 
momento, e malgrado traversie molto accentuate nel 1952 e nel 1954, iniziò una 
spiccata fase di crescita, come evidenziato nei seguenti grafici. 




                  
Fonte: ISTAT 
Sotto i suddetti impulsi, gli investimenti cominciarono a godere di una spinta 
fulminante, registrando un tasso di aumento annuo del 10% nel 1959 e del 20,3% 
nell’anno seguente; alla fine del 1960 la loro somma complessiva raggiungeva i 1294 
miliardi di lire, di cui 475 erano di origine svizzera e 418 di provenienza americana. Il 
tasso medio annuo di crescita del capitale fisso nell’industria fu del 7,1% dal 1951 al 
1961; giunse all’8,1% nelle attività manifatturiere propriamente dette50. 
Il decollo dell’industrializzazione assicurò sempre di più la prosperità e lo 
sviluppo del paese. Tra i periodi 1946-50 e 1956-60 il prodotto lordo per gruppi di 
attività fu variabile: per l’agricoltura si passò dal 35,8 al 21,5% del prodotto totale, 
mentre la quota dell’industria passò dal 36,9 al 46,9%; il terziario, dal canto suo, balzò 
dal 24,8 al 31,6%. Ormai, nel 1963 il settore primario concorreva alla formazione del 
PNL soltanto per il 15%. L’industria italiana avendo la possibilità di poter contare su 
costi relativamente modesti e di lavoro a buon mercato, si orientò verso attività che 
richiedevano un pesante investimento intellettuale: l’automobile, la meccanica di 
precisione, gli elettrodomestici, la petrolchimica e la produzione di fibre sintetiche. 
Infine, non bisogna trascurare un altro importante elemento che arricchiva la situazione 
economica del momento, cioè che a partire dal 1957 la bilancia dei pagamenti si rivelò 
                                                             
50 A.  Cardini (a cura di), Il miracolo economico italiano (1958-1963), Il Mulino, Bologna, 2006, pp. 64-67. 
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positiva, e fattore di grande importanza fu che il considerevole aumento delle riserve 
valutarie rappresentava il risultato dell’espansione del turismo, dei redditi inviati dai 
lavoratori impiegati all’estero, dello sviluppo dei trasporti marittimi effettuati per conto 
terzi. 
 
      1.6.1    Le aree depresse e l’intervento nel Mezzogiorno. 
Tra i problemi di politica economica e finanziaria che andarono a rivestire un ruolo di 
primo piano dopo il secondo conflitto mondiale, quello dello sviluppo delle aree 
strutturalmente depresse fu certamente tra i maggiori e più impegnativi e interessava 
non soltanto i paesi che comprendevano tali aree ma un più ampio contesto 
internazionale.51 A questo proposito, il Presidente Truman, nel discorso di insediamento 
pronunciato davanti al Congresso degli Stati Uniti il 20 gennaio 1949, formulò al punto 
IV le linee generali di un programma che avrebbe previsto un’assistenza tecnica e 
finanziaria americana per lo sviluppo dei paesi meno progrediti e delle aree 
economicamente arretrate.  
Negli anni dell’immediato dopoguerra, la politica industriale nel Mezzogiorno fu 
innanzitutto una politica di smantellamenti, che investì in primo luogo le industrie 
meccaniche nel Napoletano, che negli anni dello sforzo bellico avevano avuto un certo 
sviluppo.52 L’obiettivo dell’Italia era quello di concentrare gli sforzi nell’acquisire un 
grado di efficienza e di competitività sempre più elevato, al fine di consentire 
l’affermazione dell’industria italiana sui mercati internazionali. A questo punto 
emergeva un dato inconfutabile, era ormai lampante che la lotta per la conquista dei 
mercati esteri andasse affidata alle regioni settentrionali, cui sarebbe spettato il compito 
di portare alto il nome dell'industria italiana; allo stesso modo sembrava piuttosto 
scontato che, nonostante le politiche di sviluppo attuate, l'industria del Sud non fosse 
ancora in grado di entrare in maniera competitiva nell'arena del commercio 
internazionale. Allontanata definitivamente la prospettiva di attuare nel Mezzogiorno 
una politica di industrializzazione vera e propria, non restava altro che intervenire con 
                                                             
51 Tra i lavori più rappresentativi sulla tematica dell’economia dello sviluppo ricordiamo quelli di P.N. Rosenstein-
Rodan, Problems of Industrialization of Eastern and South-Eastern Europe, in “Economic Journal”,1943; e di R. 
Nurske, Problems of Capital Formation in Underdeveloped Countries,1953; (trad. it. La formazione del capitale nei 
paesi sottosviluppati, Torino, Einaudi, 1965)   
52 Gli smantellamenti del Napoletano, attuati, similmente alla ristrutturazione del Nord, dopo la svolta deflazionistica 
del 1947, diedero luogo a lotte sindacali degne di essere ricordate come i principali episodi di lotta condotta da 
lavoratori meridionali del settore industriale. 
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una politica di opere pubbliche che permettesse di raggiungere gli obiettivi di 
consolidamento delle infrastrutture civili, rafforzamento del settore agricolo, di uno 
sviluppo del turismo e nel caso di un eventuale sviluppo spontaneo di insediamenti 
predisporre tutte le misure adeguate. Alla luce di tutto ciò, molti economisti, tra cui 
Saraceno e il presidente dell’IRI Francesco Giordani già contrario alla politica liberista 
perché “sterilizzatrice delle risorse”53, avanzarono proposte più concrete per un avvio 
dello sviluppo. Essi erano del parere che accanto a una politica di controllo 
dell’inflazione fossero necessari una politica di espansione indirizzata soprattutto verso 
il Mezzogiorno, unita a un programma che comprendesse di realizzare degli 
investimenti specifici richiesti da precisi obiettivi.54  
Tra il 1946 e il 1947 il problema del Mezzogiorno tornò sotto i riflettori e venne 
affrontato sia in una veste di dibattito culturale e politico, sia in veste di problema 
prettamente economico e di investimenti e soprattutto in tempo di elezioni i vari aspetti 
della questione vennero a intrecciarsi inestricabilmente.  L’allora ministro dell’Industria 
e commercio G. Togni, in suo discorso portava a conoscenza che nella politica 
economica del Governo rientravano dei decreti di autorizzazione per finanziamenti 
speciali a medio e lungo termine e l’assegnazione di 18000 tonnellate di acciaio a 
favore di quattro acciaierie meridionali (ILVA Bagnoli, Torre Annunziata, cantieri 
metallurgici di Castellammare di stabia e Acciaierie ferriere pugliesi)55. 
Finalmente il Mezzogiorno d'Italia che sicuramente non fu una priorità nell'agenda 
politica durante il fascismo che più che altro lo ritenne esclusivamente un territorio da 
sfruttare, attraverso una forma diciamo “di restauro” acquistò rinnovata dignità e una 
maggiore visibilità. Nasceva così il “nuovo meridionalismo”, rappresentato da uomini 
politici e da economisti tra cui lo stesso Saraceno. Essi erano liberi da ogni 
condizionamento politico, appoggiati dai sindacati del lavoro, in contrasto con la linea 
liberista del Governo, riuscirono a elaborare una politica di programmazione in 
funzione dello sviluppo del Mezzogiorno inserendolo nel contesto generale di quello 
nazionale e davano la priorità al processo di industrializzazione basato su nuove  
tecnologie56.  
                                                             
53 P. Saraceno, op.cit., p. 102  
54 P. Saraceno, op.cit. 
55 M. Gesummaria, Piano Marshall e Mezzogiorno, Mephite, Atripalda (AV), 2003, p.109 
56 P. Barucci, op.cit., p.20. 
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Gli studiosi delle aree depresse, ma anche diversi politici e economisti, erano convinti 
che la ricostruzione di una parte del paese non potesse prescindere dalla crescita 
dell’altra parte e che lo sviluppo del mezzogiorno doveva essere inteso come elemento 
di “forza” per il progresso di tutto il Paese e, come ebbe ad affermare lo stesso allora 
Ministro Pella, “il Mezzogiorno è il moltiplicatore della economia nazionale”.  
Come ho detto più volte precedentemente, il meridionalismo e l’industrializzazione 
occupavano un posto di rilievo nella programmazione quadriennale di Pasquale 
Saraceno, che riteneva lo sviluppo economico del Mezzogiorno come l’elemento 
portante che avrebbe condotto alla soluzione di tutti gli altri problemi. Saraceno 
chiamava a gran voce l’intervento dello Stato, il quale avrebbe dovuto assumersi la 
responsabilità di formulare un programma economico di ampio respiro, con un duplice 
fine: occuparsi tanto della realizzazione di opere pubbliche quanto della trasformazione 
del sistema fondiario. Il problema dell’arretratezza economica e sociale del 
Mezzogiorno divenne di fatto una questione all’ordine del giorno del Parlamento 
repubblicano, che concretizzò il suo desiderio di riforma attraverso una serie di 
interventi sempre più incisivi, che spianarono la strada all’intervento straordinario degli 
anni Cinquanta, con il quale si dette il via alla riforma agraria e alla successiva 


















1.7 Gli effetti economici degli interventi nel Mezzogiorno 
Il suolo agricolo italiano dopo il secondo conflitto mondiale ammontava a circa 27 
milioni di ettari di terreno coltivabile, dei quali circa 21 milioni erano costituiti da 
terreno lavorabile: terre divise per circa 4/5, fra la montagna e la collina e per il resto 
situata in pianura. Terre molto difficili da lavorare e poco produttive sia per loro natura 
che attraverso la faticosa opera dell’uomo. Secondo il censimento del 1951, gli addetti 
all’agricoltura ammontavano a 8.261.160 su un totale di popolazione attiva di 
19.577.280, con una percentuale di circa il 42 per cento, dato che si ridurrà al 40 per 
cento negli anni successivi. Di contro, il reddito netto spettante al settore agricolo 
rappresentava in quegli anni circa un quarto del reddito netto nazionale57. 
Gli eventi bellici avevano lasciato il patrimonio agricolo in uno stato distruttivo e 
pertanto nel 1945 l’agricoltura italiana si trovava in condizioni di grave depressione sia 
per consistenza che per capacità produttiva. Negli anni successivi però nonostante il 
cammino intrapreso fosse tutt’altro che facile, essendo riuscita ad apportare 
adeguamenti tecnici, economici e sociali consoni al progresso dei tempi e delle cose, 
riuscì a ritrovare la propria efficienza riuscendo ad assestarsi su livelli di produzione 
addirittura più alti del periodo pre-bellico. Oltretutto bisogna considerare che ai danni 
subiti nella stessa consistenza del patrimonio nazionale, sull’agricoltura gravavano altri 
fattori negativi come la scarsezza e mancanza di fertilizzanti e di antiparassitari. 
 Per rispondere alle caratteristiche richieste dal mercato, al vecchio sistema di economia 
agricola senz’altro ispirato all'autarchia (secondo i dettami del fascismo) e reso ancor 
più austero dalle necessità alimentari del periodo bellico, se ne andava sostituendo via 
via uno nuovo che prevedeva un’agricoltura molto più diversificata, basata su rapporti 
di lavoro di tipo nuovo, con non trascurabili ripercussioni di carattere sociale. L’opera 
di ricostruzione venne realizzata anzitutto mediante l’impegno degli agricoltori i quali 
all’incirca fino al 1947 e limitatamente ad alcune zone, riuscirono a trarre vantaggio 
dalle maggiori disponibilità che avevano ottenuto grazie al mercato di guerra ma le cui 
possibilità però si ridussero in seguito a causa della caduta dei prezzi dei prodotti e della 
successiva normalizzazione del mercato. Si rese però necessario coadiuvare l’azione 
degli agricoltori con l’intervento dello Stato grazie agli stanziamenti nel bilancio del 
Ministero dell’Agricoltura, che vennero coordinati con gli ingenti aiuti forniti all’Italia e 
                                                             
57 Dalla monografia dell’onorevole professor avvocato Pietro Germani presidente della commissione agricoltura, 
foreste e alimentazione della Camera dei Deputati negli anni 50-51 in Review of The Economic Conditions in Italy - 
L’economia italiana nel decennio 1947-1956, Banco di Roma,1957 
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in particolare alla nostra agricoltura dagli Stati Uniti d’America. Fu stabilito un importo 
complessivo calcolato intorno ai 250 miliardi di lire poi assegnati concretamente 
attraverso diverse forme da noi conosciute come U.N.R.R.A. e E.R.P.  In molte regioni, 
soprattutto del Mezzogiorno, la proprietà della terra era concentrata nelle mani di pochi 
grandi proprietari che la sfruttavano con metodi estensivi ed arretrati e al di sopra di 
ogni altra considerazione prevaleva la rendita, con la quale essi sottraevano una parte 
del valore prodotto dall’agricoltura non inferiore mediamente al terzo, e spesso di gran 
lunga superiore. 
Fu così che anche il lavoro agricolo cominciò a correre su due diversi binari: da una 
parte c'era quello a sfruttamento intensivo di lavoro umano, ancorato alle antiche 
tradizioni dei ceti rurali, con la loro scarsa propensione all'investimento e i loro consumi 
frugali; dall'altra c'era il lavoro salariato, che cominciava a funzionare come un qualsiasi 
altro lavoro d'impresa, condividendo con esso il medesimo obiettivo di ridurre i costi 
unitari del prodotto e con le medesime strategie di investimento in innovazione e 
tecnologia.  
La permanenza di strutture di produzione arretrate come quelle descritte prima, 
rispondevano a delle logiche di controllo sociale applicate a una forza lavoro numerosa 
che era non ancora pronta né per essere, per così dire, "urbanizzata", né per affrontare 
un processo di riconversione, cioè di passaggio dal lavoro nei campi alla fabbrica e 
quindi dalla fattoria alla città. D’altronde bisogna dire che anche il livello dei redditi 
rurali presentava un’intrinseca utilità. Infatti, esso permetteva la vendita di derrate 
alimentari a basso costo e quindi riusciva a far sì che i salari industriali si mantenessero 
su livelli modesti. Contro queste strutture produttive e sociali così arretrate si scagliò il 
malcontento di alcuni settori del mondo contadino in particolare quello bracciantile. 
Questo era il settore che più si avvicinava al proletariato moderno che annoverava tra le 
proprie ragioni non solo la miseria ma anche la piaga della disoccupazione.  
Per attenuare i toni della protesta dei braccianti e per porre rimedio alle distorsioni più 
evidenti dell'agricoltura italiana fu approntato nel 1950 un primo progetto di riforma 
agraria. Esso consisteva nella distribuzione ai contadini più poveri ed ai braccianti senza 
terra di poco più di seicentomila ettari di terra, acquistati dai proprietari di vastissime 
aziende poco e male gestite58. Si realizzava così coordinata la riforma fondiaria, 
                                                             
58 F.  Ciapparoni, (a cura di), la solidarietà nel dopoguerra. La riforma agraria del 1950. Atti dell’incontro di studio 
19 novembre 2010. In ricordo di Raffaele Iannotta, Aracne, Roma, 2012, pp. 26-31 
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approvata in tre tempi successivi. I primi provvedimenti, riguardanti la Calabria furono 
emanati con la legge 12 maggio 1950 numero 230, la cosiddetta legge Sila, e la legge 21 
ottobre 1950 numero 841 cosiddetta legge Stralcio, che estese la riforma a territori da 
determinarsi successivamente con decreto governativo59. Nel dicembre dello stesso 
anno la regione Sicilia emanò una legge di riforma, relativa al territorio dell’isola e 
avente caratteri particolari. La riforma portava una ventata d'aria nuova innanzitutto 
nella struttura sociale che ancora dominava il mondo agricolo: la conduzione 
latifondistica veniva dimessa e sostituita dalla proprietà coltivatrice, non solo in 
un'ottica di maggiore equità sociale ma anche di accresciuta efficienza in termini di 
produttività60. Le leggi di riforma, quindi, non si limitarono a disporre di strumenti 
giuridici per il ridimensionamento delle proprietà private attraverso le espropriazioni e 
le assegnazioni delle terre ai nuovi proprietari, bensì previdero massici finanziamenti 
statali destinati alla formazione di specifici organi, gli enti di riforma, cui affidare il 
compito di presiedere ad un’opera così vasta e complessa. 
Mentre la riforma disponeva un trasferimento coattivo di terra ai contadini, 
parallelamente la legge per la proprietà coltivatrice generava un altrettanto imponente 
trasferimento volontario, prevedendo facilitazioni e sovvenzioni per le famiglie 
contadine che avessero voluto acquistare i terreni che lavoravano. Gli effetti furono 
cospicui: si calcola che, nel Mezzogiorno, grazie a questa legge, circa 600 mila ettari di 
terreno siano passati in proprietà di famiglie contadine. Questa complessa manovra di 
assegnazione di terra portò a creare una vasta rete di piccole aziende contadine. 
L’obiettivo da conseguire era quello della piena occupazione, ma i risultati furono molto 
diversi a seconda delle zone. Nelle zone costiere pianeggianti dove l’esproprio fu 
seguito da irrigazione con conseguente passaggio a colture ricche, sorsero aziende 
agricole efficienti e prosperose; sotto questo profilo, la Piana di Metaponto, lungo l’arco 
ionico rappresenta uno degli esempi di maggiore successo dell’azione di riforma. Nelle 
zone interne invece dove le produzioni rimasero basate su di una agricoltura arida e 
quindi i risultati, sia in termine di reddito sia in termine di efficienza, furono 
estremamente modesti e di conseguenza le condizioni di miseria non furono eliminate61.  
                                                             
59 Tali territori furono il Delta Padano la Maremma Toscana, il Bacino del Fucino, alcune zone della Campania e 
della Puglia, il Bacino del Flumendosa e altre zone della Sardegna. 
60 Dalla monografia dell’onorevole professor avvocato Pietro Germani presidente della commissione agricoltura, 
foreste e alimentazione della Camera dei Deputati negli anni 50-51 in  Review of The Economic Conditions in Italy-
L’economia italiana nel decennio 1947-1956, Banco di Roma 
61 “ I fatti dimostrarono che gli espropri interessarono solo 800.000 ettari dei terreni previsti dei quali, 650 mila 
effettivamente nel Mezzogiorno”, M. Gesummaria, Piano Marshall e Mezzogiorno, cit., p. 140.   
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Pur con tutti i suoi limiti, la riforma agraria iniziata nel 1950 diede inizio al declino 
della vecchia proprietà assenteista e dimostrò che se si fosse intervenuto con delle 
modifiche strutturali non necessariamente radicali, sarebbe emerso tutto il potenziale 
dell’agricoltura meridionale. Fu infatti nei comprensori di riforma, meno di un quinto 
del territorio, che furono realizzati poi i più alti aumenti di produttività dell’agricoltura 
meridionale62. 
 La riforma agraria degli anni Cinquanta rimase un episodio isolato ed unico nel suo 
genere nella storia italiana: dopo di allora lo Stato non torno mai più interessarsi delle 
trasformazioni del mondo rurale con interventi sistemici, preferendo lasciarle al libero 
gioco delle forze economiche in campo. 
 
1.7.1   La Cassa per il Mezzogiorno 
La cassa per opere straordinarie di pubblico interesse per il Mezzogiorno venne istituita 
con la legge n. 646 del 10 agosto 1950. Il dibattito che si svolse in parlamento sul 
progetto di legge istitutivo della Cassa rappresentava lo specchio delle diverse visioni 
che separavano le parti politiche.  
Coloro che si schieravano a favore di tale nuovo provvedimento erano i cosiddetti nuovi 
meridionalisti, i quali superate le posizioni liberistiche dei meridionalisti più antichi, 
ritenevano che un intervento pubblico fosse necessario per aiutare il Mezzogiorno a 
uscire dalla sua condizione di arretratezza. Va precisato, tuttavia, che neanche tra i 
sostenitori della Cassa mancava un qualche influsso liberista: lo denota il fatto che 
anche questi “nuovi meridionalisti” continuavano a considerare l’area delle opere 
pubbliche come il settore su cui lo Stato doveva concentrare il suo intervento. Questa 
visione trovava un sostegno teorico nella teoria del sottosviluppo sostenuta da Nurkse e 
da Rosenstain Rodan, la cui autorità veniva infatti invocata a giustificazione 
dell’intervento dello Stato nell’economia. Sulla sponda opposta, il partito comunista, 
fedele all’interpretazione gramsciana della questione meridionale, sosteneva che quello 
del Mezzogiorno fosse anzitutto un problema di struttura politica e che dei semplici 
provvedimenti tecnici, come un programma di opere pubbliche, non avrebbero mai 
potuto modificare la situazione; si sarebbe dovuto invece fare leva in primo luogo sulla 
riforma agraria, per riscattare le classi contadine dalla loro antica emarginazione politica 
e portarle alla posizione di protagoniste dello sviluppo Sud. In coerenza con tale 
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posizione, le sinistre votarono in parlamento contro il progetto di legge che istituiva la 
Cassa63. 
Un intervento del genere implicava un certo atteggiamento paternalistico della politica 
rispetto ai problemi del Sud Italia. Per questo la Cassa, specialmente nei suoi primi anni 
di vita, svolse di fatto un'opera molto più assistenziale che propulsiva per l'economia 
locale. La politica per le infrastrutture - che in un primo periodo assorbì la quasi totalità 
degli stanziamenti - più che porsi come obiettivo la creazione di nuovi servizi e posti di 
lavoro, era pensata come un toccasana per innalzare il livello delle condizioni di vita dei 
cittadini del Mezzogiorno. L'agricoltura, già principale fonte di sostentamento delle 
popolazioni meridionali, nel tempo fu la prima a ricevere i fondi più ingenti (soltanto 
dopo il 1960 i fondi destinati all’agricoltura scesero al di sotto del 50 per cento del 
totale) a tutto svantaggio del settore industriale e con la conseguenza che la via 
dell'industrializzazione, che tanto serviva a quelle aree, in prima battuta non ebbe la 
dovuta realizzazione. 
Pasquale Saraceno individuava alla base della costituzione della Cassa per il 
Mezzogiorno motivazioni assai poco nobili e ben poco inerenti al millantato 
meridionalismo di una parte della politica; egli era conscio che l’uso che ne venne fatto 
fu del tutto strumentale, frutto “della ricerca di uno strumento adatto all’ottenimento dei 
prestiti internazionali64. Del resto bisogna riconoscere che la proposta di una Cassa per 
il Mezzogiorno venne formulata a seguito di contatti tra la Banca Mondiale (BIRS) e la 
Banca d’ Italia. 
L’iter che portò alla sua istituzione è il seguente. Nell’agosto del 1947, allorché l’Italia 
aveva richiesto un prestito di 250 milioni di dollari, venne inviata in loco una missione 
di esperti per valutare le esigenze della Nazione. Si studiò una formula diversa per 
favorire singole realtà industriali e si prospettò la possibilità di finanziare un programma 
di sviluppo del Mezzogiorno; così tra il 1948 e l’estate del 1949 nel corso delle 
trattative con la BIRS nacque la formula della Cassa per il Mezzogiorno.65 Per conto 
della BIRS tali trattative furono condotte dall’economista P. Rosenstain Rodan che, 
massimo esperto delle aree depresse, vantava un’eccezionale conoscenza della 
situazione italiana. La BIRS fu costretta a modificare le sue funzioni e le iniziali 
                                                             
63 Da: il discorso di Giorgio Amendola alla camera dei deputati dell’8 Agosto 1920, in F. Malgeri  La stagione del 
centrismo: Politica e società nell’Italia del secondo dopoguerra (1945-1960), Rubbettino Editore, 2002 
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perplessità furono superate in quanto il nuovo Ente nasceva a modello del Tennessee 
Valley Authority66. 
Anche se da parte americana arrivarono assicurazioni sull’operazione di prestiti, “la 
BIRS si impegnava a coprire il maggior fabbisogno di importazioni, che ne sarebbe 
derivato con prestiti di importo anche di molto superiore a quelli richiesti e per un 
periodo di gran lunga eccedente la durata del piano Marshall”67. 
L’Italia, dal canto suo, si impegnava ad adoperare cospicui investimenti statali nelle 
aree depresse. Questi due eventi furono determinanti e di straordinaria importanza, 
perché pur non risolvendo il problema meridionale alla radice, condizioneranno tutte le 
strategie future politiche riguardanti il Mezzogiorno e serviranno a far sentire di meno la 
grande frattura allora esistente tra il Nord e il Sud dello Stato68. 
 
 
  1.8    Politica finanziaria e sviluppo dell’economia italiana. 
Sulla rivista Moneta e Credito del 2° trimestre del 1950, il professor Sergio Steve 
firmò un articolo a mio parere molto interessante in cui si ricollegava ai più moderni 
contributi apparsi nel campo degli studi finanziari, sul problema dei rapporti tra politica 
finanziaria e incremento del reddito nazionale in quegli anni. In particolare, dalle 
colonne della rivista Steve si faceva portavoce di una proposta di politica finanziaria 
attiva per risollevare le sorti delle aree depresse ed arretrate del Mezzogiorno d'Italia. Il 
presupposto della situazione allora vigente era la particolare distribuzione delle risorse e 
delle ricchezze tipica del nostro paese, ove zone altamente industrializzate coesistono al 
fianco di aree palesemente arretrate nello sviluppo. Tale eterogeneità, notava Steve, 
impediva di realizzare una politica economica comune efficace per tutto il paese: infatti, 
non era possibile applicare né misure tipiche delle economie mature, né interventi 
caratteristici di quei paesi che si trovavano agli stadi iniziali dell'evoluzione 
economica69. 
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E’ in questo contesto, che si inserisce la proposta di adottare una politica 
finanziaria attiva. Infatti, se in passato l’attenzione si concentrava sugli effetti della 
finanza pubblica sulla distribuzione del reddito nazionale, in quegli anni cominciava a 
farsi strada l’idea della possibilità di impiegare la finanza per promuovere e regolare il 
ritmo dello sviluppo economico.  
L’approccio teorico di questa posizione era rappresentato dalle ricerche, che 
hanno condotto ad applicazioni concrete in numerosi paesi, sulla funzione della finanza 
pubblica nel compensare le fluttuazioni cicliche e nell’assicurare il mantenimento della 
piena occupazione. Seguendo questa linea e tenendo conto delle condizioni e esigenze 
dei Paesi arretrati, sono stati elaborati nuovi strumenti della politica finanziaria70. 
Oggetto di interesse sono stati nel periodo bellico e post bellico i problemi di sviluppo 
delle aree arretrate e nel cercare delle politiche consone ad esse, sono stati messi in 
rilievo alcuni schemi frutto delle esperienze delle economie più mature nelle cui 
instabilità si cerca di ritrovare gli effetti di variazioni della domanda effettiva e del 
reddito.  
Nelle economie arretrate si instaura un circolo del tutto analogo: la domanda è scarsa 
perché sono scarsi l’impiego di fattori produttivi e il reddito che non si espandono in 
quanto non stimolati da una domanda adeguata e così via. Si desume pertanto che esista 
una profonda differenza tra politiche adatte ad economie mature e politiche di sviluppo 
che secondo fonti autorevoli andrà quindi ricercata nella mancanza di integrazione tra i 
fattori di produzione disponibili. In questi casi un’espansione della domanda 
rischierebbe di innescare una spirale inflazionistica che nel caso di economia arretrata 
andrebbe integrata o addirittura sostituita con altri strumenti idonei a conservare 
l’equilibrio tra domanda e offerta.71 Secondo il Professor Steve questi strumenti 
possono essere di due categorie: i finanziamenti esteri e un sistema di controlli 
finanziari ed eventualmente diretti, per il contenimento dei consumi e la direzione degli 
investimenti stessi. Ai finanziamenti esteri si riconoscono possibilità piuttosto ristrette, 
anche perché il ricorso preminente ai mezzi finanziari interni “è una condizione per 
permettere a ciascun paese di attuare gli indirizzi sociali, politici ed economici che esso 
considera più adatti per il mantenimento dei propri standard di vita”72. 
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Si conclude quindi che la parte principale dello sviluppo dei paesi arretrati deve essere 
affidata ai mezzi interni e ad una politica finanziaria che li impieghi efficacemente. 
L’Italia del tempo occupava una posizione particolare, intermedia tra le 
economie più progredite e quelle più arretrate, e, oltretutto, come già notato, si 
caratterizzava per la coesistenza di zone con stadi di sviluppo molto diversi: zone dove 
tutto l’ambiente economico, dall’agricoltura all’industria e ai servizi, era paragonabile a 
quella dei paesi più avanzati; zone che presentavano un basso reddito medio, un basso 
livello di industrializzazione, una forte eccedenza di produzione agricola e, perfino uno 
scarso sviluppo dell’economia monetaria, tutte caratteristiche distintive delle economie 
arretrate. Nell’ambiente italiano quindi avrebbero potuto trovare applicazione tutti quei 
provvedimenti che venivano suggeriti sia per i problemi strutturali delle economie 
mature, sia per quelli adatti a spingere per uno sviluppo delle economie più arretrate.  
L'analisi del divario Nord-Sud in Italia apriva degli spunti interessanti di riflessione, in 
quanto offriva la possibilità di analizzare contemporaneamente quello che accadeva 
nell’ambito delle relazioni internazionali, nei rapporti commerciali tra Paesi in diversi 
stadi di sviluppo73. Questo aspetto poteva essere analizzato sotto vari punti di vista quali 
potevano essere per esempio i finanziamenti esteri o le conseguenze che 
l’industrializzazione dei paesi arretrati potevano avere sulle attività e sul commercio 
estero dei paesi avanzati. Su quest’ultimo punto è opportuno sottolineare che è stato 
largamente documentato come l’industrializzazione dei paesi arretrati non risulti nocivo 
allo sviluppo del commercio estero anzi lo promuova74. Questa conclusione, se 
applicata alle relazioni tra le regioni d’Italia, metteva in luce che lo sviluppo e 
l’industrializzazione del Mezzogiorno sarebbero potute coesistere grazie a una 
intensificazione degli scambi tra quest’ultimo e il resto d’Italia, e quindi con un 
ulteriore progresso economico per la nazione nel suo complesso. Dunque, contrasti di 
interesse fra regioni non si sarebbero mai potuti verificare nel caso di una politica attiva 
nella quale le capacità industriali delle zone avanzate venivano sfruttate per promuovere 
il progresso del resto del paese e quindi permettere l’espansione dei mercati e le 
possibilità di sviluppo di dette zone. Al contrario, i contrasti sarebbero stati quotidiani 
nel caso di una politica incapace di promuovere un adeguato sviluppo di tutta la vita 
economica del paese. Se consideriamo le relazioni tra politica finanziaria e sviluppo 
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economico nella situazione italiana, osserviamo che l’esistenza di un’area 
economicamente progredita e con capacità produttive non sfruttate, creerebbe allo 
sviluppo delle regioni arretrate un quadro più favorevole di quelle dei paesi con 
condizioni di arretratezza generali75. La politica finanziaria poi, come politica della 
spesa pubblica, avrebbe agito meglio in un ambiente come l’Italia in cui esisteva una 
notevole quantità di lavoro qualificato e una buona istruzione professionale. Se si 
pensava alla necessità di adeguarsi ai costi internazionali bisognava cercare di 
promuovere e riconoscere come vantaggioso anche un eventuale calcolo che alla fine si 
adeguasse ai vantaggi sociali. Quindi, alle varie combinazioni del calcolo 
dell’imprenditore privato andava avvicinato, e anzi opportunamente fatto coincidere, il 
calcolo sociale. Una situazione estrema sarebbe potuta poi essere quella di sostituire 
completamente mediante la nazionalizzazione e creazione di imprese pubbliche, il 
calcolo privato con un calcolo di convenienza collettiva. 
Applicando un certo grado di analogia, si poteva applicare la politica 
finanziaria in modo abbastanza ampio anche in riferimento allo squilibrio tra i livelli 
economici di diverse regioni. Le ragioni naturali rappresentavano solo in parte la causa 
del suddetto squilibrio, in quanto giocavano un ruolo importante tutta una serie di 
condizioni ambientali come la scarsa dotazione di servizi nelle zone del Meridione, una 
povertà dei mercati, un minore sviluppo industriale e strutture assolutamente 
inadeguate. La differenza di livello tra regioni ricche e regioni povere era poi resa 
ancora più ampia dalla mancanza di azioni correttive da parte dello Stato76. Il che è 
facilmente spiegabile se si pensa che nelle regioni arretrate non solo vi era scarsezza di 
capitale, che rappresentava un fattore importante per le aziende, ma vi era anche carenza 
di fattori ambientali che erano del gratuiti per l’imprenditore privato. Per questo come 
dicevo prima un’azione degli enti pubblici sarebbe stata fondamentale sia per creare una 
spinta iniziale per lo sviluppo delle zone arretrate, sia per valorizzare nel giusto modo 
singole iniziative che avrebbero potuto rivelarsi utili dal punto di vista collettivo. 
 E’ stato osservato infatti77 che in un paese arretrato ogni iniziativa contribuisce 
in una misura anche sensibile a migliorare le condizioni delle imprese esistenti e di 
quelle che eventualmente nasceranno in seguito, vuoi ampliandone i mercati, vuoi 
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riducendone in vari modi i costi. Tali vantaggi però, si vanificano in mancanza di 
un’azione integrata perché non saranno di utilità all’impresa che li crea e quindi non 
potranno entrare nei calcoli dell’imprenditore. Le strade da seguire affinché questi 
vantaggi abbiano il loro peso sono due: da un lato attribuire all’imprenditore parte dei 
vantaggi che egli stesso crea per la collettività attraverso premi sussidi o simili; 
dall’altro unificare a livello contabile i risultati di diverse imprese in modo che i 
vantaggi che ognuna di esse crea per le altre imprese del gruppo si ritrovino nel bilancio 
unitario. 
A questo punto proviamo a tirare le somme rispetto a quanto detto sinora sulla 
situazione economica dell’Italia nel secondo dopoguerra. I punti cruciali, a mio avviso, 
sembrano essere tre: 
a) L’impossibilità di lasciare la soluzione del problema al libero gioco delle forze 
economiche: l’eredità della guerra, con i suoi pesanti tributi umani e materiali, unita a 
un fattore storico quale era la presenza sul territorio italiano di aree sottosviluppate non 
faceva assolutamente credere che la soluzione potesse provenire da una qualche mano 
invisibile di smithiana memoria (così come i più arditi sostenitori del liberismo 
auspicavano). “Un’ immagine di un rapporto della FAO di quel periodo, che parla della 
necessaria velocità di distacco che un razzo deve raggiungere prima di potersi sottrarre 
al campo di gravitazione terrestre e diventare un oggetto astronomico che si muove 
liberamente, ben si presta ad essere accostata per similitudine al processo di sviluppo 
economico. Infatti, prima che lo sviluppo possa superare l’accrescimento della 
popolazione di un paese deve raggiungere una determinata “velocità”78. Solo allora ci 
sarà un miglioramento delle condizioni di vita, si ridurrà l’eccedenza di popolazione 
agricola e contribuirà al rallentamento dello sviluppo demografico.79 Ciò vale a dire che 
meccanismi automatici di aggiustamento della domanda e dell’offerta sarebbero stati 
pensabili solo una volta risolti, o quantomeno tamponati, i problemi strutturali 
dell’economia dello Stivale;  
b) L’estrema “biodiversità” del contesto italiano: la situazione italiana, a differenza di 
quella dei paesi coloniali, o comunque ai primissimi stadi dello sviluppo, presentava 
problemi di equilibrio tra le regioni e, allo stesso tempo, possibilità di integrazione e 
cooperazione nello sviluppo delle aree più o meno avanzate. Per determinare le 
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possibilità di sviluppo non ci si poteva però affidare ai valori nazionali degli indici delle 
attività e delle capacità economiche perché non rappresentavano un’effettiva base 
realistica. Bisognava oltretutto riconoscere che l’esistenza di zone industrialmente 
avanzate riduceva quei fattori che si opponevano ad una politica di espansione 
economica. Ma siccome anche questa integrazione interregionale non poteva provenire 
da un’azione spontanea, era necessario che la politica economica anche qui svolgesse la 
sua funzione di primo piano, soprattutto orientando la distribuzione della spesa pubblica 
e gli effetti della finanza sulla spesa e sull’attività privata, in modo da far sì che si 
verificasse una relativa espansione del mercato meridionale e si innescasse un 
meccanismo di protezione dello sviluppo dell’industria di queste aree; 
c) L’entità del risparmio interno disponibile per finanziare una politica di sviluppo 
economico80. Considerando che l’Italia del tempo aveva una massa di inoccupati ed un 
apparato industriale che lavoravano molto al di sotto delle loro capacità, posso 
concludere dicendo che le modalità e il ritmo di un’espansione economica nel nostro 
Paese, così come scrive il Professor Steve nel suo articolo sulla rivista  Moneta e 
Credito del 2° trimestre del 1950 già citata all’inizio del paragrafo, si sarebbero potute 
determinare solo considerando e analizzando i livelli di reddito e di risparmio che 
l’Italia avrebbe potuto raggiungere con la piena occupazione dei fattori disponibili in 
quel determinato momento o di cui avrebbe comunque potuto disporre in tempi brevi. In 
tutto ciò occorre altresì, tener conto di un altro importante elemento dato da un’analisi 
dei principali limiti e delle prospettive del più importante strumento di contabilità 









                                                             




La politica monetaria e finanziaria italiana nel secondo 
dopoguerra. 
 
2.1 La situazione monetaria nel periodo 1938-1949 
Per avere un chiaro quadro della situazione economica del nostro Paese negli anni che 
stiamo prendendo in considerazione, dobbiamo riferirci a un lasso di tempo un po' più 
ampio, facendo un salto indietro agli anni di inizio del secondo conflitto mondiale ed 
allargando un po' lo sguardo anche agli anni successivi alla cessazione delle ostilità. Il 
periodo compreso tra il 1938 e il 1949 fu costellato di eventi di estrema importanza e di 
grande impatto sulla vita politico-economica della nazione: l'apice e la caduta del 
regime fascista, l'entrata nel conflitto al fianco delle potenze occidentali, l'armistizio e 
l'avvento di una nuova forma di stato, la repubblica. 
Questi eventi si ripercossero profondamente sull'economia nazionale, dapprima 
determinando una contrazione della domanda, e dunque un crollo della produzione, e 
successivamente, a guerra finita, un'impennata nella circolazione della moneta. E' 
facilmente intuibile come queste condizioni ampliarono il divario tra offerta e domanda 
aggregata, innescando un processo inflazionistico senza precedenti storici nel nostro 
paese. Nonostante l’inizio della seconda guerra mondiale non sia avvenuto, a differenza 
della prima, in una fase di ristagno economico, l’indice della produzione dopo essere 
salito di 25 punti nel corso degli anni trenta, tra il 1940 e il 1945 crollò in modo 
abbastanza severo da 110 a 29. Solo agli inizi degli anni cinquanta la produzione tornerà 











Il grafico n. 1 ci mostra l’indice della produzione industriale. 
Grafico n. 1 
 
 
Anche il bilancio dello Stato attraversò una fase critica, registrando un forte disavanzo 
che salì fino a oltre il 34 per cento del reddito come ci indica il grafico n. 2 sottostante. 
 
Grafico n. 2 
 
Dal grafico, si nota come, contrariamente a ciò che era successo nel primo dopoguerra, 
la fine delle ostilità non coincide con una risoluta ripresa delle redini da parte dello 
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Stato sulle proprie finanze: il processo fu, al contrario, inizialmente abbastanza 
graduale. Per quanto riguarda invece il processo di creazione di base monetaria, la 
guerra consolidò una fase, del resto già in atto, di accelerazione che durò fino al 
1948/4981. 
 
Grafico n. 3 
 
 
Il grafico n. 3 ci mostra l’andamento dei tassi annui di crescita dell’offerta di moneta e 
del moltiplicatore e evidenzia come il deflatore del reddito accelerò il suo movimento 
dal 1940 fino a registrare un incremento massimo del 90 per cento nel 1944. La fine 
della guerra portò un calo dell’inflazione e poi un forte rimbalzo per ritornare al 40 per 
cento nel 1947. 
Volendo riassumere rispetto a quanto accaduto in questo periodo, potremmo 
rintracciarne i tratti essenziali in una forte caduta della produzione, una forte espansione 
monetaria, un rovesciamento della tendenza di fondo della velocità di circolazione della 
moneta e una forte inflazione. 
Nonostante l'Italia avesse deciso, in un primo momento, di attestarsi su posizioni di 
neutralità, lo scoppio della guerra fece sentire fin da subito i suoi echi sulle finanze 
                                                             





statali: lo Stato, per fronteggiare le maggiori spese statali per un eventuale intervento, 
dovette infatti ricorrere ad anticipazioni straordinarie della Banca di emissione con un 
aumento della circolazione bancaria da 19 a 24.4 miliardi.  
L'espansione monetaria non ebbe tuttavia sui prezzi un effetto proporzionale alla 
moneta effettivamente immessa, e questo per tre ordini di motivi: 
a) innanzitutto, una parte della circolazione era assorbita dalle forze stanziate in Africa e 
nei Balcani; 
b) l'inizio dei bombardamenti aerei aveva prodotto, come effetto indiretto, una 
diminuzione nella velocità di circolazione delle banconote; 
c) sempre in conseguenza dei bombardamenti, cominciò a prendere piede e a diffondersi 
quasi come un virus quel fenomeno che va sotto il nome di "tesoreggiamento". Con 
questo termine ci si riferiva sia alla tendenza ad aumentare le riserve bancarie per 
fronteggiare momenti difficili, sia alla pratica di accumulare in maniera sterile moneta o 
metalli preziosi invece di affidare alle banche la gestione dei propri risparmi. 
Quest’ultimo fenomeno era talmente diffuso da provocare notevoli deficienze di 
circolazione, tanto che per attenuarle in alcune zone si ricorreva all’emissione di assegni 
circolari a taglio fisso che sostituivano i biglietti di banca spesso anche senza girata. 
D'altro canto, con i sistemi di trasporto e comunicazione fortemente compromessi dai 
bombardamenti, il suolo nazionale era di fatto spezzettato in una pluralità di unità 
perlopiù autoreferenziali, che non avevano uno stretto e costante collegamento con 
l'esterno. La prima e più immediata conseguenza di questo stato di cose fu che l'intero 
sistema nazionale dei prezzi andò in frantumi. Ma visto che in quegli anni gli elementi 
relativi all’economia nazionale erano parificati ai segreti militari, di tutto ciò che 
accadde in quel periodo si venne a conoscenza solo successivamente all’armistizio. 
 
2.1.1 L’introduzione delle am- lire 
Poco dopo la mezzanotte del 10 luglio 1943, in pieno conflitto mondiale, un corpo di 
spedizione formato da truppe americane, inglesi e canadesi invadeva la Sicilia. Nelle 
ore successive 180 mila soldati sbarcarono lungo 160 chilometri di costa: fu il più 
grande sbarco di tutta la storia per numero di uomini scesi a terra nel primo giorno e per 
dimensioni della costa assaltata.  
Lo sbarco in Sicilia rappresentò un altro grosso problema sulla già penalizzata 
economia del nostro Paese. Al momento dello sbarco il comando delle truppe occupanti 
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non aveva elementi maggiori dei nostri in materia di situazione economica e non poteva 
fornire in modo realistico la rata di cambio fra la moneta in circolazione in Italia e la 
loro moneta. Se al principio un cambio di uno a due era sembrato ragionevole e in 
qualche misura fedele allo stato di cose precedente il conflitto, in un secondo momento 
la volontà di penalizzare il nemico prevalse: il tasso di cambio fu fissato con un iniquo 
rapporto di uno a cinque. Gli alleati recavano con sé la loro moneta di occupazione e il 
cambio del dollaro fu stabilito nella misura di 100 lire e quello della sterlina che allora 
era pari a quattro dollari nella misura di 400 lire. Il rapporto tra la circolazione 
prebellica e quella alla fine del ’42 era uno a quattro ma per tutta una serie di fattori 
l’influenza sul sistema dei prezzi era pari solo alla metà82. La situazione giocò dunque a 
tutto vantaggio degli occupanti, i quali erano in possesso di una moneta che godeva di 
un potere d'acquisto doppio a quella corrente nel paese occupato: questo dato pesò 
pertanto sulla successiva svalutazione monetaria anche più dell'espansione della 
circolazione. Alla fine del 1943 la circolazione monetaria nazionale ammontava a 164 
miliardi. Ma di essa, 12 miliardi si trovavano oltre confine. Nel territorio nazionale la 
circolazione effettiva superava forse solo di poco i 150 miliardi, ma non vi erano 
elementi per distinguere la parte di essa che si trovava nelle regioni meridionali e nelle 
isole, da quella che si trovava a nord del Garigliano dove gli anglo americani si 
fermarono dopo la prima avanzata83. Le am-lire (questo il nome delle valute introdotte 
dagli occupanti) emesse nel primo periodo ammontarono a 17.900 milioni di lire, il 
dodici per cento della circolazione nazionale. Pur non raggiungendo immediatamente e 
per via diretta lo sperato obiettivo di innalzare il livello dei prezzi, la strategia 
economica degli occupanti azionò indirettamente un meccanismo che sortì gli effetti 
desiderati. Infatti, coincidendo con la fine dei bombardamenti al sud e quindi con la 
progressiva eliminazione dei fenomeni di tesaurizzazione che l’avevano accompagnata, 
essa creò una mentalità inflazionistica che fece aumentare i prezzi, eliminando quel 
coefficiente di penalizzazione che aveva giustificato la fissazione iniziale del cambio e 
creò anzi successivamente il presupposto sì di una penalizzazione ma nel senso 
contrario. Numerosi furono i tentativi di convincere il comando alleato a correggere la 
data iniziale di cambio,84 ma il comando assunse le posizioni di un netto diniego e non 
modificò il suo atteggiamento nemmeno al migliorare dei rapporti politici, quando il 
                                                             
82  Banco di Roma,  Review of the EconomicConditions in Italy, L’economia italiana nel decennio 1947/1946, aprile 
1957. 
83Banco di Roma, op.cit. 
84 Il tentativo fu intrapreso dal governo di Brindisi trasferitosi poi a Salerno ma risultò vano.  
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governo del Sud si schierò apertamente in guerra contro la Germania. Il nocciolo della 
questione era che ormai l'inflazione era così elevata che un qualsivoglia correttivo al 
provvedimento iniziale sarebbe stato in forte contrasto con la realtà85. La situazione 
però, migliorò inaspettatamente con la presa di Roma (giugno 1944) perché con il 
considerevole ampliamento del territorio su cui erano in corso le am-lire, non fu più 
possibile mantenere così alta la pressione alla continua emissione delle stesse.  
Ma l’aumento della circolazione accelerava il processo inflazionistico per l’espansione 
al centro e poi alle regioni del nord, della scomparsa del tesoreggiamento a cui tra 
l’altro si sostituiva una mentalità contraria, creata dalla preoccupazione di una 
svalutazione progressiva della lira, della quale non si riuscivano a prevedere, né la 
durata né i limiti. Durante il 1944, la circolazione italiana era aumentata di 92 miliardi 
di lire e quella delle am-lire di 46 miliardi per raggiungere poi gli 86 nel 194586. 
L’inflazione sembrava inarrestabile: la differenza tra spese ed entrate statali era in 
costante aumento, e per farvi fronte non si poteva far altro che stampare nuove 
banconote, cosa che aumentava di nuovo l’inflazione e via discorrendo. Si temeva un 
crollo monetario che avrebbe potuto esporre la lira a fare la fine del marco tedesco nel 
1923. Il governo, costituito nel dicembre di quell’anno con ministro del tesoro il 
Professor Epicarmo Corbino, si propose di sistemare nei limiti del possibile sia il 
problema finanziario sia il problema monetario. Tuttavia si era ben consci che senza il 
concorso dei governi americano e inglese difficilmente si sarebbe potuto porre rimedio 
alla situazione corrente visto che l’armistizio siglato con gli alleati conteneva infatti 
delle pesanti clausole che occorreva rinegoziare se non si voleva lasciare l’economia 






                                                             
85 Banco di Roma, op.cit. 
86 Banco di Roma, op.cit. 
87 Il ministro del tesoro Epicarmo Corbino in una monografia contenuta nel volume del anco di Roma“Review of the 
Economic Conditions in Italy” del 1957 dichiara che quella paurosa crisi non sarebbe stata cosi felicemente superata 
senza l’appoggio del capo del governo l’onorevole Alcide De Gasperi. Ma fattori non meno determinanti del successo 
furono altresì l’opera illuminata dell’allora Governatore della Banca d’ Italia, Senator Luigi Einaudi, l’assistenza di 
Mister Kirk, Ambasciatore degli Stati Uniti a Roma, e soprattutto la collaborazione inestimabile sul terreno tecnico 
del delegato del tesoro americano Dottor Harry Tasca. 
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2.2   Politica monetaria in Italia dopo la seconda guerra mondiale 
Dal quadro che abbiamo tracciato finora si può facilmente desumere come, negli anni 
immediatamente successivi al conflitto mondiale, la politica monetaria in Italia aveva 
assunto un ruolo fondamentale nel controllo del ciclo produttivo, della bilancia dei 
pagamenti e dei prezzi. 
Proprio per analizzare approfonditamente questo ruolo, mi sembra giusto fare 
ampiamente riferimento a uno studio condotto dalla rivista Moneta e Credito di quegli 
anni, il cui intento era appunto quello di analizzare e comprendere a fondo gli effetti 
della politica monetaria sull’economia nazionale nel suo complesso. La rapida 
inflazione del dopoguerra che nel 1947 si manifestava ancora in un raddoppio di prezzi 
all’ingrosso rispetto agli anni precedenti, venne arrestata nell’autunno di quell’anno 
essenzialmente attraverso una restrizione monetaria con misure volte a contenere 
l’entità del disavanzo statale e furono adottati provvedimenti per favorire 
l’approvvigionamento di prodotti agricoli, alimentari e di materie prime per 
l’industria88. Nel 1946 l'indice della produzione e delle attività liquide dell'economia 
risultavano aumentate addirittura di venti volte rispetto al 1938: questo significava che 
l'obiettivo di riassorbire l'eccessiva liquidità attraverso l'incremento dei prezzi poteva 
dirsi, intorno alla fine di quell'anno, raggiunto. Il processo inflazionistico continuò 
tuttavia a essere alimentato nella prima metà del 1947 dal disavanzo del Tesoro89, che fu 
pari a circa il 15% del reddito nazionale, nonché dall’espansione incontrollata del 
credito bancario; gli impieghi aumentarono, in tutto l’anno, del 73% e i depositi del 
45%; l’espansione del credito finanziò accumulo di scorte di carattere speculativo 
aggravando la crescita dei prezzi. 
Lo squilibrio della bilancia commerciale era nel 1947 pari a 679 milioni di dollari e 
venne in gran parte coperto con gli aiuti del governo statunitense e con altri 
trasferimenti dall’estero90. Gli esportatori furono obbligati a cedere metà dei loro ricavi 
all’Ufficio Italiano dei Cambi, al prezzo ufficiale, ma fu loro concesso, a titolo di 
compensazione, di commerciare sul mercato l’altra metà; nel maggio il corso del dollaro 
sul mercato libero, rispondendo a motivi di ordine politico, oltre che all’andamento dei 
conti con l’estero e alle aspettative di inflazione, salì in media a 906 lire, rispetto alle 
                                                             
88 In “Rivista Moneta e Credito”, 3°Trimestre 1947.  
89 579 miliardi nell’esercizio 1946/47 e 787 miliardi nel 1947/48. 
90In Rivista moneta e Credito op.cit. 
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568 registrate in gennaio91.  I prodotti importati diventarono più costosi a seguito della 
svalutazione del cambio, rendendo più convenienti i consumi di beni domestici, ed al 
tempo stesso incentivando le esportazioni, che in questo periodo risultavano essere 
particolarmente vantaggiose. 
Una nota positiva rispetto all'andamento dell'economia nazionale in questi anni era data 
senz'altro dalla ripresa dell'attività produttiva, che nel 1947 ammontava a circa l'80% di 
quella prebellica.  
Alla metà del 1947 le percentuali di aumento dei prezzi risultavano ancora disomogenee 
sul territorio nazionale, a testimonianza di una non avvenuta ricomposizione 
dell'uniformità previgente il conflitto mondiale.  
Dal canto loro le banche avevano necessità di arrestare l'espansione dei crediti e dei 
depositi bancari e per fare ciò si appellarono alle norme (contenute in leggi del 1926 e 
del 1936) relative alla costituzione di riserve obbligatorie. Tali norme, ispirate al 
principio di difesa dei depositanti rispetto all’insolvenza delle aziende di credito, 
prevedevano il versamento, in contanti o titoli, della eccedenza dei depositi rispetto ad 
un multiplo del patrimonio92. La manovra risultava di difficile attuazione per la forte 
dispersione venutasi a creare all’interno del sistema bancario nel rapporto tra depositi e 
patrimonio con scarsi risultati pratici; si cercò pertanto di studiare una normativa più 
razionale finalizzata al controllo monetario.  
Nel maggio di quell’anno le sinistre furono espulse dalla maggioranza di governo e allo 
stesso tempo il dollaro mostrava una considerevole flessione: l'estate fu dunque 
caratterizzata da un aumento dei prezzi ma a ritmi meno sostenuti, ricomponendo gli 
squilibri più gravi nei prezzi relativi93. Le nuove norme per l’attività del sistema 
bancario vennero applicate in settembre dopo l’istituzione del Comitato 
Interministeriale per il Credito e il Risparmio al quale venne affidata la supervisione 
della politica monetaria e creditizia. Si faceva obbligo alle aziende di credito, escluso le 
Casse di risparmio, di versare entro il 30 settembre in titoli di Stato o garantiti dallo 
Stato, presso l’Istituto di emissione, o in contanti presso lo stesso Istituto o presso il 
Tesoro, il 20 per cento dell’eccedenza dei depositi al decuplo del patrimonio con un 
limite massimo pari al 15 per cento dei depositi. L’incremento dei depositi rispetto al 1 
ottobre venne dunque assoggettato a una riserva obbligatoria, in contante o titoli, pari al 
                                                             
91 G. Mengarelli, Politica e teoria monetaria nello sviluppo economico italiano, 1960-74, Torino ,1979.   
92Pari a venti volte secondo la legge del 1926 portato a 30 nel febbraio del 1946 per tener conto degli effetti 
dell’inflazione 
93In “Rivista moneta e Credito”, op.cit. 
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40 per cento, fino a un limite massimo del 25 per cento della consistenza dei depositi 
stessi. 
Nonostante ci sono scarsi dati statistici in merito, è ragionevole pensare che lo 
strumento delle riserve obbligatorie abbia rallentato in maniera considerevole 
l’espansione del credito bancario. Si verificò una diminuzione dell’indice generale dei 
prezzi che mise in moto fenomeni di riduzione delle scorte e segnò sia una diminuzione 
per i pezzi ingrosso che per il costo della vita. Anche la produzione segnò una 
contrazione che però riprese a crescere a metà anno, grazie allo stimolo dovuto ad una 
ripresa delle esportazioni94. Lo squilibrio della bilancia commerciale, quindi si ridusse 
nel 1948, a 345 milioni di dollari. L’aumento della pressione fiscale permise di 
contenere in 416 miliardi il disavanzo del tesoro per l’esercizio finanziario 1948-1949, 
nonostante l’incremento delle spese. Si procedette ad una certa liberalizzazione del 
mercato dei cambi, riequilibrando i corsi relativi delle differenti valute. Nel 1948 
ancora, fu permessa un’espansione del 45 per cento circa sia degli impieghi sia dei 
depositi; i salari, per il meccanismo della scala mobile, continuarono a crescere per tutto 
l’anno, con un sensibile aumento del valore reale delle retribuzioni95. 
La ricostruzione europea e mondiale trovò il suo motore principale negli ingenti 
stanziamenti di denaro previsti dal piano Marshall (pari all'incirca a oltre venti miliardi 
di dollari tra il 1 aprile 1948 e il 30 giugno 1952), il quale consentì alle varie economie 
nazionali di rialzarsi ed entrare in una nuova fase espansiva. 
L'Italia, nello specifico, fruì di donazioni per oltre un miliardo e mezzo di dollari, che 
sancirono l'inizio della ripresa economica, con aumento della domanda interna, della 
produttività e dell'occupazione ed una relativa stabilità dei prezzi e dei tassi di cambio 
(resa possibile anche dall'accumulo di riserve inizialmente permesso dal piano). 
 L'Italia intraprese così un ciclo virtuoso che continuò per tutto il corso degli anni 
Cinquanta.  
Nel decennio compreso tra il 1948 e il 1958 vennero implementate nuove tecnologie 
che consentivano di aumentare costantemente la produttività: la produzione industriale 
conobbe una crescita esponenziale, pari al 123 per cento; parallelamente, crebbero gli 
investimenti, il cui sviluppo divenne dell'11 per cento all'anno più rapido. 
                                                             
94 “Rivista Moneta e Credito”1948: L’aumento delle esportazioni nel 1948 è del 60% rispetto al 1947, mentre le 
importazioni crescono dell’8%. 
95 “Rivista Moneta e Credito”1948 op.cit. 
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Al contempo si aprirono una molteplicità di nuove opportunità di lavoro, con la 
possibilità di accedere a salari reali più alti che in passato96; l’incremento delle 
retribuzioni in termini reali si ragguagliò, in media, al 3 per cento all’anno. 
Nel complesso, in tale periodo, la politica monetaria operò con l’obiettivo di contenere 
la domanda interna ad un livello compatibile con l’equilibrio della bilancia dei 
pagamenti; il saldo globale risultò in sensibile attivo nel 1948 e soprattutto nel 194997, 
sia il saldo corrente che quello globale rimasero invece in prossimità dell’equilibrio tra 
il 1950 e il 1956. Nel 1957 i saldi divennero attivi e particolarmente elevati nel 1958 e 
nel 1959. Nel frattempo, vennero gradualmente eliminati tutti gli accordi bilaterali e si 
procedette alla liberalizzazione del commercio delle valute fino ad arrivare alla 
dichiarazione di convertibilità esterna della lira nei confronti di tutte le altre valute. Le 
riserve valutarie si accrebbero sensibilmente in valore assoluto, passando da 276 
miliardi a fine 1952 a 2096 miliardi a fine 1959.  
Nel periodo in esame l’espansione del credito e della moneta fu più rapida di quella del 
valore aggiunto e della produzione; gli impieghi bancari e i depositi crebbero in media 
del 17.4 per cento l’anno fra il 1948 e il 195898. Dal lato degli attivi bancari il processo 
si giustificava dall’elevata dipendenza dal credito degli investimenti, in rapida 
espansione; i tassi bancari attivi segnavano nel periodo una costante diminuzione. Dal 
lato dei depositi, con tassi di rendimento approssimativamente costanti, l’abbassamento 
della velocità di circolazione rispetto al reddito si giustificava invece con il progressivo 
aumento della ricchezza. 
In seguito alla stabilizzazione del biennio 1947-48, la strategia seguita per controllare 
l'attività del settore bancario e la base monetaria fu quella della politica del debito 
pubblico, che si sostanziava in una regolazione dei tassi di emissione a medio e lungo 
termine.  Dal 1952, inoltre, venne stabilito che potranno costituire riserve obbligatorie 
esclusivamente il denaro contante e i Buoni Ordinari del Tesoro99. 
Il rapporto fra liquidità e depositi nella prima metà degli anni Cinquanta si mantenne al 
di sopra del 10 per cento; l’elevatezza del coefficiente di riserva obbligatoria rese però 
                                                             
96A. Fazio, F. Vicarelli,” Un modello di domanda per beni di investimento: formulazione teorica e applicazione al 
settore estrattivo e manifatturiero dell’economia Italiana”, Rivista di politica economica, 1966; F. Vicarelli, “la 
funzione di produzione ad elasticità di sostituzione costante e la stima del tasso di progresso tecnico”, Rivista di 
politica economica, 1967 
 
97 Nel 1948, 225 milioni di dollari e nel 1949 435 milioni di dollari 
98In “Rivista Moneta e Credito” 2° Trimestre 1948 
99In “Rivista Moneta e Credito” op.cit. 
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più facile il controllo degli aggregati monetari attraverso la regolazione della base 
monetaria. Dal 1958 in poi, vennero assoggettate all’obbligo di riserva anche le Casse di 
Risparmio che ebbero l’obbligo di versarla all’Istituto centrale delle stesse Casse, che a 
sua volta aveva la facoltà di investire in titoli pubblici la metà della stessa riserva e di 
ridepositare l’altra metà, sotto forma di contante e buoni ordinari del Tesoro, presso la 
Banca centrale.100 
 
2.2.1 Il riordinamento monetario del 1946 e le valute di esportazione. 
Da quanto detto sinora emerge chiaramente come la necessità più stringente nel periodo 
considerato fosse quella di contenere l'inflazione, cercando di riportare il controllo 
dell'emissione di banconote sotto la tutela della Banca d'Italia. Il timore di un cambio di 
moneta definitivo era ben presente. Oltre ad avere messo in moto la spirale 
inflazionistica, la presenza degli occupanti sul suolo nazionale aveva comportato anche 
l'onere di mantenere le truppe. Venne quindi statuito che il comando alleato avrebbe 
dovuto cessare l'emissione di am-lire a fronte della consegna da parte del Governo 
Italiano, di biglietti della Banca d’Italia ed eventualmente di altre am- lire nelle quantità 
mensilmente occorrenti alle esigenze delle forze alleate, già in corso di smobilitazione. 
Il Governo emanò una esplicita dichiarazione circa la paura del cambio di moneta che 
ebbe un effetto deflazionistico formidabile sia sul sistema dei prezzi, sia sull’afflusso di 
altri mezzi monetari al Tesoro101. 
Il fenomeno dell'inflazione fu dunque finalmente arginato grazie alla precisa presa di 
posizione del governo. Vi era inoltre una positiva convergenza di fattori a favore della 
deflazione: i beni di consumo avevano preso a circolare con facilità nella penisola ora 
che almeno il sistema ferroviario era tornato a funzionare, e dall'estero cominciavano ad 
arrivare ingenti quantità di nuovi beni; al contempo, con la fine del conflitto una ventata 
di ottimismo e fiducia nel futuro investì anche le famiglie italiane e loro abitudini di 
consumo. 
Non bisogna però immaginare uno scenario positivo tout court: il processo di inflazione 
aveva creato dei problemi difficilmente risanabili nel breve periodo, cosa testimoniata 
dal fatto che pur se i prezzi stavano di fatto scendendo, il livello generale rimaneva 
comunque di venticinque volte quello del 1938. La ragione di cambio stabilita nel 
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101E.Corbino,  Dieci anni dopo, Laterza, Bari, 1955  
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rapporto di uno a cinque dalle forze anglo americane nel 1943 diventava perciò irrisoria 
e creava non pochi problemi sia alle truppe rimaste ancora in Italia, sia per il complesso 
dei rapporti commerciali con l’estero, ancora interamente sottoposti al monopolio dello 
Stato.  
L'unica via percorribile a questo punto sembrava quella di una repentina ripresa dei 
rapporti con l'esterno, soluzione questa che imponeva un aggiustamento dei tassi di 
cambio con il dollaro così come fissati nel luglio del 1943. La soluzione al problema 
arrivò rapidamente: dapprima si decise di applicare al cambio del luglio 1943 una 
maggiorazione di 125 lire per ogni dollaro, portandone così la quotazione a 225; in 
secondo luogo, tale maggiorazione fu applicata anche alle paghe delle truppe alleate di 
stanza sul suolo italiano nonché al personale diplomatico accreditato a Roma. Tuttavia, 
si rendeva necessario il ricorso ad ulteriori misure per contenere il divario tra prezzi 
domestici ed esteri, altrimenti un ritorno competitivo nel commercio internazionale 
sarebbe rimasto un’utopia. Fortunatamente, tali misure non tardarono ad arrivare: nel 
marzo del 1946 venne attenuata la forma di monopolio in materia di divise estere che 
vigeva in Italia fin dal 1934 e gli esportatori di merci furono autorizzati a consegnare 
all’Istituto dei Cambi solo la metà della divisa estera proveniente dall’esportazioni, 
mentre l’altro 50 % poteva essere utilizzato per effettuare esportazioni in proprio oppure 
ceduti per pagare libere importazioni e venne costituito così un mercato libero della 
valuta e in Italia si ebbero due cambi ciò è il cambio ufficiale fissato nella misura di 225 
lire102per ogni dollaro e il cambio libero utilizzabile però solo per importazioni private. 
Il nuovo sistema entrò in vigore il 10 maggio del 1946 ed ebbe un successo immediato 
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2.3 La lira dal 1947 al 1949 e i rapporti tra Banca d’Italia, banche e sistema 
politico. 
Per comprendere le politiche attuate nei confronti dei tassi di cambio, occorre partire 
dall’analisi della relazione che la lira intrattenne con la sterlina nel biennio 1947-49, 
relazione quanto mai burrascosa. Se infatti nel '47 l'Italia aveva siglato con il Regno 
Unito un accordo dove riconosceva convertibilità della sterlina, impegnandosi a 
mantenere una parità incrociata dollaro-sterlina pari a 4.03, tale accordo ebbe vita breve, 
visto che qualche mese dopo la moneta inglese veniva di nuovo dichiarata 
inconvertibile per tutti i paesi. A seguito di un apprezzamento della lira nei confronti 
della sterlina, i due Paesi tornarono sul vecchio accordo nel 1948, a vantaggio degli 
inglesi, la cui moneta recuperò terreno. Alla metà del 1949, la lira risultava in equilibrio 
con il dollaro, il cui tasso di cambio era fermo a 575 lire103. Nello stesso anno però, la 
sterlina prese a svalutarsi fortemente, provocando con una sorta di effetto domino una 
serie di altre svalutazioni delle monete europee. Le autorità italiane per evitare quindi 
una sopravvalutazione della lira nei confronti delle altre monete europee e una perdita di 
competitività dell’Italia sui mercati internazionali, lasciarono scivolare verso l’alto il 
cambio con il dollaro che verrà stabilizzato in ottobre a quota 625 e tale quota sarà 
mantenuta per oltre un ventennio104.  
Per quando riguarda invece i rapporti tra Banca d’Italia e sistema politico e Banca 
d’Italia e sistema bancario, questi evolsero sia a causa degli interventi del legislatore sia 
a seguito del modificarsi di alcune situazioni di fatto, come la nomina a governatore 
della Banca d’Italia di Luigi Einaudi, il 5 gennaio del 1945. Al momento del suo 
insediamento egli pose l’esigenza del risanamento monetario da realizzare mediante la 
collaborazione tra Tesoro e Istituto di emissione per contenere “nei limiti più rigorosi il 
ricorso alla più dura e sperequata maniera di imposta, che è l’emissione a getto 
continuo dei biglietti”105.  
Da un punto di vista legislativo, risulta importante il decreto n. 1del 4 gennaio 1945 il 
cui art. 3 stabiliva che: “ Fino alla costituzione del nuovo Consiglio superiore della 
Banca d’Italia e in deroga all’art. 19 dello statuto di essa, il governatore , il direttore 
generale e il vice direttore generale della Banca medesima, anziché dal Consiglio 
                                                             
103F. Spinelli-M. Fratianni, op.cit. 
104F. Spinelli-M. Fratianni, op.cit. 
105S.Ricossa,  E.Tuccimei (a cura di) La Banca d’Italia e il risanamento post bellico 1945-1948, “Collana storica 
della Banca d’Italia”, Laterza, Roma-Bari 1992, pp. 118-22. L.Conte, La politica economica di Luigi Einaudi (1945-
1948),in S.Magagnoli, E.Mana e L.Conte (a cura di), La formazione della Repubblica, Il Mulino, Bologna, 1998. 
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superiore, saranno nominati o revocati con decreto Luogotenenziale su proposta del 
Presidente del Consiglio dei Ministri, di concerto con il ministro del Tesoro, sentito il 
Consiglio dei Ministri”. Il successivo decreto n. 482 del 19 aprile 1948 renderà questa 
innovazione definitiva106.Se da una parte questo sembrava portare ad una maggiore 
ingerenza del potere politico negli affari interni della banca centrale, e quindi ad una 
minore autonomia e ad un minore potere della stessa, non mancarono altri sviluppi di 
segno contrario e a mio avviso ben più significativi. Innanzitutto c’è da dire che la 
Banca d’Italia incorporò il Consorzio sovvenzioni su valori industriali e assunse molti 
dei compiti dei disciolti ministero per gli Scambi e le Valute ed Ispettorato per la difesa 
del risparmio e per l’esercizio del credito. Il Consorzio che dal 1936 aveva operato 
come sezione autonoma dell’IMI, con un decreto del 1945 viene ricondotto nella 
giurisdizione della Banca che ne assunse anche la presidenza con lo stesso governatore 
con un vantaggio sul controllo della base monetaria e con la soppressione del ministero 
per gli Scambi e per le Valute essa poteva influire direttamente sul processo di 
allocazione delle scarsissime riserve di valuta. Degno di menzione è anche un intervento 
sulla legge bancaria del legislatore del 1936 che sanciva la dipendenza della politica 
monetaria e dalla banca centrale dal potere politico che si esplicava attraverso il 
Comitato dei ministri e l’Ispettorato per la difesa del risparmio e l’esercizio del credito 
che costituivano il canale di trasmissione dalla politica alla politica monetaria. Due 
decreti incisero significativamente sui due organismi: il decreto n. 266 del 14 settembre 
del 1944 che sopprimeva l’Ispettorato e passava al Tesoro le sue facoltà ed attribuzioni 
e delega alla Banca d’Italia la vigilanza sulle aziende di credito107. Di fatto con tale 
soppressione, venne quindi esautorato il Comitato dei ministri che doveva operare 
tramite l’Ispettorato. Con il secondo decreto n. 691 del 17 luglio 1947 nasceva il 
Comitato Interministeriale per il Credito ed il Risparmio che assunse la direzione della 
politica monetaria e valutaria del paese108: “per gli accertamenti nella materia di 
propria competenza e per l’esecuzione delle proprie deliberazioni, il Comitato 
Interministeriale si vale della Banca d’Italia, alla quale sono devolute le funzioni del 
cessato Ispettorato per la difesa del risparmio e per l’esercizio del credito. Le facoltà e 
                                                             
106 F. Spinelli, M. Fratianni, op.cit. 
 
 
107G. Lanzarone,  Il sistema bancario italiano, Einaudi, Torino,1948, p. 4 sottolinea che la soppressione 
dell’Ispettorato è dovuta a motive politici. 
108G. Sangiorgio, F. Capriglione, La legge bancaria: evoluzione normativa e orientamenti esegetici in Banca d’Italia, 
Quaderni di ricerca giuridica  n. 7,Roma,1986  
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le attribuzioni riconosciute al capo dell’Ispettorato suddetto sono conferite al 
Governatore della Banca d’Italia, il quale le esercita secondo le direttive fissate dal 
Comitato Interministeriale. Il Governatore della Banca d’Italia partecipa alle sedute 
del Comitato Interministeriale109”. Da tutto ciò la Banca usciva con competenze e 
responsabilità più ampie110. De Cecco sostiene che la riforma bancaria del 1936 aveva 
lo scopo principale di fare del sistema bancario lo strumento ubbidiente della 
pianificazione corporativa. Con l’abolizione degli organi decisionali di questa, il 
sistema bancario divenne autosufficiente.  
La politica monetaria rimaneva, a livello formale, competenza del Governo; tuttavia, 
non essendo il Comitato dei Ministri dotato di un organo burocratico alle proprie 
dipendenze, il compito di documentare le decisioni di politica monetaria era demandato 
alla Banca Centrale, che finiva di fatto per avere l'ultima parola e continuava dunque ad 
esercitare il proprio peso specifico su qualsiasi decisione. In questo senso, ad esempio, 
il Governatore della Banca centrale godeva di una posizione naturale di superiorità 
rispetto ai ministri, con una priorità di cognizione su tutte le informazioni relative al 
credito, la moneta e i cambi. 
L’adesione formale dell’Italia agli accordi di Bretton Woods venne sancita con la legge 
del marzo 1947, la quale stabiliva anche i ministeri che si sarebbero occupati di curare i 
rapporti con il FMI e la Banca mondiale e la facoltà di delegare parte delle loro 
responsabilità alla Banca d’Italia che quindi non solo era rappresentante dell’Italia dal 
punto di vista dei consensi internazionali, ma diventava la chiave di accesso diretto ad 
una preziosa banca dati. Si rafforzava pertanto, la sua già privilegiata posizione nei 
confronti del sistema bancario grazie all’istituzione della riserva obbligatoria. 
Il decreto ministeriale del 31 dicembre 1936 aveva previsto la somministrazione di 
anticipazioni straordinarie dietro rilascio a garanzia di Buoni del Tesoro ordinari, 
abolendo ogni limite massimo e sostituendo ad un’esplicita autorizzazione legislativa un 
semplice “accordo” tra un ministro e il governatore111. In altre parole il Tesoro aveva 
sottratto formalmente alla banca centrale ogni controllo sul processo di creazione di 
base monetaria. Nel 1947, tutto ciò viene ad essere in contrasto con la tradizione italiana 
in materia di rapporti tra gli istituti di emissione ed il Tesoro, con l’adozione di una 
                                                             
109F. Spinelli, M .Friatianni, op.cit. 
110M. Marconi, Lineamenti di un trentennio di politica monetaria. Capitale industriale e capitale finanziario: il caso 
italiano, Bologna, il Mulino,1979. 
111 Questo spiega perché, nel caso del secondo conflitto mondiale, non si sono resi necessari provvedimenti legislativi 
atti a rendere possibile l’aumento della circolazione. 
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politica di stabilità monetaria e con l’introduzione della riserva obbligatoria. Due decreti 
del dicembre 1947 e del maggio 1948 risolsero in parte la contraddizione stabilendo 
delle regole e dei limiti alle anticipazioni che equivalgono ad un parziale recupero 
dell’autonomia da parte dell’Istituto di emissione e quindi anche ad un recupero di 
controllo sul processo di creazione di base monetaria112.Tale controllo però si 
vanificherà nel momento in cui il Tesoro ritornava ad imporre ad un governatore 
accondiscendente un regime di dominanza fiscale, ovvero tornava a farsi finanziare gran 
parte del proprio disavanzo di bilancio con base monetaria113. Infatti la mutata struttura 
del sistema economico andava a grande vantaggio della banca per via del clima 
intellettuale ben predisposto alla stabilità monetaria e grazie alla sua stessa leadership 
che era dotata di un notevole prestigio e capacità contrattuale nei confronti del sistema 
politico.  
La conversione industriale poteva ormai dirsi cosa fatta e pertanto non era più 
opportuno scomodare la politica monetaria per favorirla, a rischio di creare nuove 
instabilità di prezzi o tassi di cambio. Di contro, la politica monetaria si era rivelata uno 
strumento prezioso per la difesa della stabilità. 
Vi fu anche una sorta di inversione di tendenza per quel che riguarda le personalità ai 
vertici della banca centrale e del Ministro dell'Economia. A lungo erano stati i Ministri, 
uomini del calibro di De Stefani, Volpi di Misurata, Jung, Thaon di Revel, con forti 
personalità e stretti legami con il mondo dell'industria e della finanza, a "dettar legge" 
sulle tendenze che la politica economica avrebbe dovuto assumere, potendo contare sul 
placido assenso dei Governatori della Banca d'Italia, ordinariamente funzionari ligi al 
loro dovere e senza velleità di indirizzo politico. La situazione si capovolse con i due 
governatorati Einaudi e Menichella, uomini dotati di spiccata personalità, capacità 
tecniche e stretti legami con il mondo interno e internazionale che si confrontavano con 
ministri tecnicamente deboli e insicuri del loro stesso mandato politico. 
E' all'opera di questi due personaggi, il cui apporto sarà cruciale per le sorti 
dell'economia del nostro Paese, che saranno dedicati i prossimi paragrafi. 
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2.4 La crisi del 1949 e l’andamento dell’indice dei prezzi. 
Nella nostra analisi del periodo della grande inflazione, che toccò il suo apice nel 
biennio 1946-47, abbiamo tralasciato di occuparci del settore dei cambi, di cui andremo 
a dar conto di seguito.  Di certo anche questo ambito non fu esente da ripercussioni: il 
sistema escogitato nel 1946 era di fatti troppo rigido e creava varie cause di 
discriminazione nel complesso dei rapporti con vari paesi esteri.  
Al momento del suo ingresso nel Fondo Monetario Internazionale, nell'ottobre del '46, 
l'Italia si era impegnata a osservare un regime di cambi fissi, abolendo la quotazione sul 
mercato della quota del 50 per cento dei ricavi alle esportazioni. Nel periodo successivo 
il cambio ufficiale del dollaro subì una serie di oscillazioni significative (dalle 350 lire 
iniziali, ad un picco di 900, per poi cadere nuovamente intorno alle 600). 
Nel giro di pochi mesi si ritenne dunque opportuno abolire la quota fissa del dollaro e 
procedere alla determinazione di un cambio ufficiale più elastico.  Fu cosi stabilito che 
il cambio fosse variato mensilmente sulla base della media delle quotazioni giornaliere 
del dollaro del mese precedente, con esclusione delle quotazioni inferiori a L. 350 o 
superiori a L 650, che perciò non avrebbero concorso a formare la media. Per la sterlina 
il rapporto col dollaro fu fissato a 4,03. A partire dalla fine del 1947 il cambio ufficiale 
del dollaro si mantenne costante sulla cifra di L 575 corrispondente a circa 32 volte 
quella del 1938.  
Il sistema messo a punto nel '47 rimase sostanzialmente inalterato negli anni a venire. 
Esso aveva tuttavia generato alcune incongruenze. Ad esempio, se la circolazione di 
moneta aveva registrato un ulteriore balzo in avanti, giungendo alla cifra di 798 
miliardi, essa era al di sopra del moltiplicatore di cambio, stimato a 720 miliardi. Si 
trattava di una cifra troppo alta, specie se si considera che l'Italia aveva perduto i suoi 
possedimenti d'oltremare ed era stata mutilata a Nord. Ma in compenso si deve ricordare 
che il livello dei prezzi espresso in dollari era aumentato anch’esso in modo tale da far 
considerare come raggiunto l’adeguamento fra circolazione teorica e circolazione 
effettiva quando nel 1949 fra i biglietti di stato e monete metalliche, biglietti di banca e 
titoli provvisori e moneta di occupazione, si raggiunse la cifra di 1.058 miliardi114. Ma 
in quell’anno il livellamento fu di nuovo spezzato per effetto delle conseguenze della 
crisi della sterlina che nel settembre fu svalutata del 30 per cento, portandone il rapporto 
                                                             
114Banco di Roma “Review of the Economic Conditions in Italy- L’economia italiana nel decennio 1947/1946”, 
Ufficio studi Banco di Roma, Roma, aprile 1957. 
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con il dollaro da 4.03 a 2.80 risollevando la questione se in Italia convenisse la sterlina 
o restare agganciati al dollaro. Un intervento delle forze favorevoli all’ancoraggio al 
dollaro riuscirono a contenere la spinta della svalutazione, anzi per un’impronta di 
volontà di stabilizzazione ci si fermò a quota 625 lire che rimase in vigore sino alla 
svalutazione del 1971115. L'intervento ebbe pieno successo ed aprì le porte ad un 
periodo di nuovo sviluppo del reddito, trainato dalle esportazioni, che culminò nella 
fase di espansione dell'economia internazionale innescata dalla Guerra di Corea. La 
minor efficienza della manovra del cambio della lira del 1947, però, non fu inezia, 
ancorché il cambio fisso e la breve deflazione che lo seguì, fossero una condizione 
ineludibile della eliminazione dell’inflazione dei prezzi dell’allora intrapresa “linea 
Einaudi”116. Il futuro Governatore P. Baffi definì per tale motivo l’undicennio che va 
dal 1948 al 1958 come “gli undici anni di stabilità e di sviluppo”, l’araba fenice 
fortunosamente catturata dai governatori italiani nel primo periodo del dopoguerra117. 
Il contenimento della svalutazione, consentì un’ulteriore espansione della circolazione 
ed il nuovo livellamento fu effettuato alla fine del 1950 ma dopo di allora l’aumento 
della circolazione è continuato con un ritmo di aumento di 100 miliardi all’anno e lo 
squilibrio si è riprodotto118. Le cause del fenomeno furono di varia natura, ma vanno 
soprattutto collegate da un lato alla situazione della Tesoreria per il persistere del 
notevole disavanzo di bilancio, dall’altro alle esigenze tecniche del pagamento della 
tredicesima mensilità di dipendenti pubblici e privati. In effetti la spinta all’aumento 
della circolazione aumentò nel mese di dicembre di ogni anno e subì una diminuzione 
nei primi mesi dell’anno successivo, lasciando un saldo che andò ad aggiungersi alla 
precedente massa del circolante. 
L’andamento degli indici dei prezzi rifletteva tutta una serie di avvenimenti di questo 
periodo. Lo sbalzo più forte dell’indice dei prezzi all’ingrosso si registrò fra il 1946 ed 
il 1947, quando l’indice con base 1938=I passò da 28.84 a 51.59 come si può evincere 
dalla tabella n. 1 sottostante. 
 
                                                             
115 R. De Mattia, Moneta, credito e finanza nel processo di formazione e di evoluzione dello stato nazionale e 
contemporaneo: sintesi storica del periodo 1845-1993 Essetre, Roma 
116P. Baffi  Studi sulla moneta, Giuffrè, Milano, 1965 pp. 177-193. Oltre a precisare alcuni punti in sospeso 
sull’operazione di cambio della moneta (1946) il Governatore Baffi esprime le sue opinioni selle deliberazioni della 
seconda metà del 1947, che appaiono importanti anche se a volte trascurate.   
117 P.Baffi,op.cit.,p.186-188. 
118F.Cotula,J.C.Martinez,M.L.Stefani, G.Fodor, E.Gaiotti,“Stabilità e sviluppo negli anni cinquanta”, Editori 






Tabella  n. 1 
 
Diverso era invece l’andamento degli indici del costo della vita. Per la particolare 
influenza di alcune disposizioni di politica economica, che continuavano a tenere 
bloccati alcuni dei prezzi che concorrono a formarlo, l’indice del costo della vita, nella 
fase centrale dell’inflazione, segnava cifre relativamente elevate. Bisogna considerare 
però che dopo di allora esso apparve animato da una tendenza ascensionale costante, 
che lo portò al di sopra dell’indice generale dei prezzi all’ingrosso, con una differenza 
del 10 per cento119. Quindi mentre l’indice dei prezzi all’ingrosso si manteneva sul 
livello di 55 volte su base 1938, nell’indice del costo della vita si arrivò oltre 60.  
Il crescente distacco fra l’andamento dell’indice di circolazione e gli indici dei prezzi 
creava invece maggiori perplessità.  Il divario non era molto rilevante fino al 1952 ma la 
sua successiva crescita creava non poche preoccupazioni e poneva l’interrogativo circa 
il modo con il quale prima o poi si sarebbe potuto ristabilire un certo equilibrio. 
 
                                                             





2.5 La filosofia economica di fondo del Governatore della Banca d’Italia Donato  
Menichella negli anni del secondo dopoguerra.  
Al fine di tracciare un quadro descrittivo completo dell’andamento dell’economia negli 
anni del dopoguerra, non possiamo esimerci dal tratteggiare il profilo dell’allora 
Governatore della Banca d’Italia, Donato Menichella, figura assolutamente cruciale nel 
percorso di ricostruzione economica post-bellica. Menichella arrivava alla Banca 
d’Italia dall’IRI (Istituto per la Ricostruzione Industriale), istituto voluto da Mussolini 
negli anni Trenta per evitare il fallimento delle principali banche italiane, entro il quale 
egli svolse un ruolo determinante nella formulazione della legge bancaria del 1936 e, 
prima ancora, nella conduzione dei salvataggi industriali e bancari120.  Menichella 
diventò Governatore il 18 agosto 1948, ma di fatto esercitava quella funzione già dal 30 
maggio 1947, quando il suo predecessore, Luigi Einaudi, divenne ministro del Bilancio. 
Rimase in carica fino al 18 agosto del 1960; gli succedette Guido Carli 121. 
A Menichella spettava il delicatissimo compito di “impedire un nuovo connubio tra 
banca e industria …. Che si integra con la scelta politica dei governi del dopoguerra di 
apertura dell’economia italiana alla concorrenza estera”122. Il Governatore era una 
persona discreta e la sua discrezione si fece sentire anche nella conduzione della politica 
monetaria123. Compito di questo paragrafo sarà appunto ricostruire il quadro teorico di 
riferimento (che presenta non pochi punti di attualità) entro cui Menichella si mosse per 
avviare il percorso di risanamento economico.   
Le varie Relazioni del Governatore dei primi anni Cinquanta, contengono molti 
riferimenti all’andamento della velocità di circolazione, e quindi implicitamente anche 
alla domanda dei biglietti o della moneta. Tali idee risultavano molto utili alla Banca al 
fine di formulare un giudizio sul grado di restrizione della politica monetaria e, 
soprattutto risultarono essenziali nei primi anni, nel monitoraggio del processo di 
ricostituzione delle scorte monetarie reali del sistema economico dopo la grande 
inflazione del 1945-47 e dopo il sussulto dei prezzi a seguito della guerra di Corea. 
                                                             
120 AA.VV. “Donato  Menichella”, Laterza, Bari, 1986. 
121 Nel gennaio del 1960 il  London Financial Times assegna alla lira italiana l’oscar quale migliore valuta; un anno 
dopo lo stesso giornale assegna a Menichella l’oscar quale migliore governatore del 1960. 
122D. Marciandaro, R.Ristuccia, L’autonomia delle banche centrali,Edizione di Comunità, Il Mulino,1988 
123F. Spinelli , M. Fratianni, op.cit. 
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Menichella era un profondo conoscitore ed un convinto fautore dei processi di 
accumulazione del capitale e dello sviluppo economico. Il perno del suo modello 
teorico, era  costituito dalla convinzione di una priorità della banca centrale costituita 
soprattutto dal dover garantire la stabilità monetaria, che diventava così fattore 
fondamentale nella semplificazione del processo decisionale degli operatori economici; 
nella facilitazione di una migliore allocazione dei fattori produttivi; nella stimolazione 
della formazione del risparmio; nella gestione di un giusto equilibrio dei conti con 
l’estero, evitando le strette monetarie periodiche che arrestavano lo sviluppo della 
produzione e distruggevano capitale produttivo124.  
”Lo sviluppo del reddito è il vero obiettivo per Menichella, la stabilità della moneta lo 
strumento per raggiungerlo. L’arte del banchiere centrale, come Lui magistralmente 
l’ha interpretata è tutta qui”125. Non esistono dubbi sugli obiettivi di fondo della 
politica monetaria e per la cauta politica monetaria seguita dal 1947 in poi, egli 
rivendicava parte del merito della forte crescita economica.  
Menichella sosteneva che non era la politica monetaria a dovere incidere sul tasso di 
interesse reale, bensì il rapporto tra domanda ed offerta di risparmio. Nelle varie 
Relazioni di quegli anni, vi era sempre un paragrafo che esaminava il processo di 
formazione del risparmio che era, a suo avviso, funzione del tasso di interesse e che 
quindi non remunerandolo, si frenava il processo di sviluppo di lungo periodo.  
L’avversione del Governatore per ogni variante della via inflazionistica allo sviluppo 
investiva anche il concetto di inflazione inattesa. La sua analisi su inflazione e processo 
produttivo, anticipava alcuni sviluppi teorici fondamentali degli anni Sessanta e Settanta 
circa la relazione fra variabili nominali e variabili reali. La validità del suo pensiero gli 
evitò l’errore di impostazione in cui cadrà invece il suo successore e che porterà ad una 
serie di riprese drogate e di brusche frenate, ovvero allo stop and go126.  Menichella non 
si limitò a fare sì che, grazie ad una politica monetaria che prima privilegiò 
l’accumulazione delle riserve e poi si mantenne cauta ed attenta al vincolo estero, al 
paese fosse consentito crescere in modo rapido e continuo. Verso la fine del suo 
governatorato egli iniziò a svolgere anche un ruolo decisamente attivo nella 
realizzazione di un grande disegno di ammodernamento del paese che richiedeva 
                                                             
124 F. Spinelli , M. Fratianni, op.cit. 
125  F. Spinelli , M. Fratianni, op.cit. 
126  F.Spinelli, M. Fratianni, op.cit. 
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massicci investimenti. In particolare, egli insistette sul fatto che le scorte valutarie del 
momento consentivano la realizzazione di quell’ambizioso progetto. 
 
2.5.1 Menichella e il rapporto tra politica monetaria e politica fiscale e la sua teoria 
sull’inflazione 
Le Relazioni di Menichella partivano dall’assunto che, data la sua composizione, la 
spesa pubblica italiana non stimolava l’occupazione; di conseguenza, non vi erano 
ragioni per rinunciare all’obiettivo del pareggio di bilancio. E qualora quell’obiettivo 
sfuggisse alle autorità, il disavanzo sarebbe dovuto essere coperto interamente con vero 
risparmio, cioè collocando sul mercato titoli pubblici a medio-lungo termine. Tale 
collocamento non doveva essere pilotato in alcun modo dalle autorità in modo che, se 
lasciate libere di fluttuare, le quotazioni dei titoli avrebbero testimoniato l’indipendenza 
della politica monetaria rispetto a quella fiscale permettendo anche la valutazione di 
ripercussioni negative dei disavanzi pubblici sullo sviluppo economico.  
Dal complesso delle Relazioni Annuali emergeva che: l’inflazione andava  combattuta 
perché di ostacolo al processo di sviluppo economico; risultava da un eccesso di 
domanda monetaria e come tale andava trattata; al contempo, la manovra 
antinflazionistica non poteva essere esclusivamente basata sul razionamento ed il 
controllo dei prezzi e dei salari, che potevano risultare in una ulteriore contrazione della 
spesa per consumi; una politica monetaria cauta poteva contrastare l’eventuale insorgere 
di spinte da costi; tutto ciò in quanto la disciplina della moneta e del credito era 
“premessa alla disciplina generale dell’economia”. Inoltre l’inflazione andava 
combattuta perché riduceva la propensione al risparmio finanziario il quale era stato alla 
base della ricostruzione e dello sviluppo produttivo negli ultimi anni, ad esso avendo 
attinto la generalità delle imprese per capitali non solo di esercizio. Il tentativo di 
sfuggire agli effetti della scarsità di risorse con l’espansione del credito si risolveva per 
chi lo avesse compiuto, in un aggravamento delle pressioni inflazionistiche127. 
 
2.5.2 I vincoli della politica monetaria, gli obiettivi e la politica dei tassi di 
interesse. 
A partire dal 1947 e per tutta la durata del Governatorato di Menichella, il vincolo 
rappresentato dai mercati esteri continuava a costituire il focus dell’attenzione e della 
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programmazione economica. Da tutto questo e dal fatto che la politica monetaria 
perseguiva come obiettivo finale la stabilità dei prezzi e non il sostegno alla produzione, 
derivava una politica monetaria sostanzialmente priva di veri sussulti. In linea generale 
si può affermare che durante il governatorato di Menichella esisteva una opposizione 
alle politiche di controllo dei tassi di interesse e di razionamento del credito bancario. 
Nella Relazione per il 1950 il governatore si compiaceva del fatto che molti paesi 
avessero riscoperto il valore della flessibilità dei tassi di interesse e dopo aver ricordato 
che la Federal Reserve faceva ricorso alla cosiddetta persuasione morale, aggiunse che 
gli Stati Uniti d’ America offrivano un chiaro esempio anche dell’impiego di altri tipi di 
misure cercando per l’avvenire di limitare la monetizzazione del debito pubblico che 
risultava essere inevitabile qualora venisse mantenuta rigida la struttura dei tassi di 
interesse. Non mancava però di cogliere successivamente la generale tendenza in atto 
verso una maggiore flessibilità dei tassi di interesse. Menichella riteneva che per l’Italia 
era più importante la relazione fra credito bancario e finanziamento delle imprese. 
Prendeva sempre più piede la tendenza delle imprese italiane ad utilizzare più 
intensivamente il mercato finanziario e si parlava dell’aumento dell’auto 
finanziamento128. Questi erano elementi che stavano alla base della convinzione delle 
autorità dell’inefficacia di una politica di controllo diretta del credito bancario. 
Le suddette considerazioni confermavano che la politica monetaria perseguita da 
Menichella garantiva una certa misura di stabilità, in quanto scaturiva da una 
impostazione di lungo periodo compatibile con il rispetto del vincolo estero e 
perseguiva l’obiettivo della stabilità dei prezzi anziché quello del sostegno della 
produzione. 
L’analisi delle teorie sostenute da Menichella faceva emergere la figura di un 
governatore in grado sia di assegnare alla politica monetaria i suoi obiettivi intermedi e 
finali più appropriati, sia di garantire la compatibilità di medio-lungo periodo tra la 
manovra monetaria e gli equilibri macroeconomici complessivi soprattutto il rispetto del 




                                                             
128  Nella Relazione per il 1958 nelle pp. 362-363 si dice che, dietro la forte pinta delle imprese a raccogliere fondi 
direttamente sul mercato finanziario invece che presso le banche, vi è anche il fatto che, in passato, il credito bancario 
è costato molto. 
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 2.6   Obiettivi e limiti della politica monetaria Einaudi-Menichella 
In qualità di Governatori della Banca d'Italia, Einaudi prima e Menichella poi, 
improntarono la propria azione ad una serie di priorità comuni, come il soddisfacimento 
dei bisogni primari della popolazione, il risanamento del sistema dei trasporti e la 
ricostruzione dell'offerta. 
Ciò che accomunava il modus operandi di queste due figure era la capacità di avere una 
visione d'insieme delle problematiche del paese, nonché la prelazione riservata alla 
risoluzione di problemi strutturali piuttosto che meramente congiunturali. Venne 
respinta la soluzione facile dell’inflazione per ricondurre i salari ai livelli consentiti 
dalla produttività e per generare “risparmio forzato”129. I cavalli di battaglia dei due 
governatori furono la riconquista della stabilità monetaria e la rimozione del disavanzo 
della bilancia dei pagamenti, le quali avrebbero in qualche modo compensato la scarsità 
di materie prime che affliggeva il nostro paese in quel momento storico130. Nell'ottica 
dei due Governatori, solo una volta raggiunti questi obiettivi minimi si sarebbe potuto 
intraprendere un processo di accumulazione di capitale che avrebbe, in seconda battuta, 
permesso di uscire dall'arretratezza ed avrebbe riportato il paese in condizioni, di piena 
produttività e occupazione, assicurandogli competitività nell'arena internazionale131. 
Un tratto distintivo della politica di Menichella, quello che più spesso gli attirò delle 
critiche, fu la grande prudenza delle sue decisioni, prima delle quali egli era solito 
ponderare tutte le possibili condizioni macroeconomiche rilevanti, nella convinzione 
che un provvedimento preso al momento sbagliato avrebbe potuto far nascere situazioni 
di tensioni inflazionistiche o innescare al contrario crisi deflazionistiche oppure 
accrescere ulteriormente il disavanzo della bilancia dei pagamenti o ancor di più 
addirittura, di dover retrocedere rispetto alle soluzioni adottate, come avvenne negli 
anni Cinquanta nel caso della decisione, dopo la stabilizzazione del cambio, di tornare 
alla convertibilità esterna della lira.  
Un altro punto comune delle visioni di Einaudi e Menichella era la convinzione che il 
solo controllo della politica monetaria, operato a mezzo della banca centrale, potesse 
assai poco nell'intento di risanare le finanze del Paese se non adeguatamente coordinato 
con le politiche salariali e di bilancio. Anche in questo i due mostrarono di avere una 
comprensione veramente sistemica delle problematiche e delle forze in gioco. 
                                                             
129 Banca d’Italia, Relazione per l’anno 1947, p. 224 
130F. Cotula, J.C Martinez Oliva, M. L. Stefani, G. Fodor, E. Gaiotti op.cit. 
131Banca d’Italia, Relazione per l’anno 1960, pp. 326/327 
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Gli obiettivi prioritari della politica monetaria dalla Liberazione alla fine degli anni 
Quaranta furono la riduzione del disavanzo con l’estero e la ricostituzione di un livello 
adeguato di riserve, quindi ristabilire la bilancia dei pagamenti132. La valutazione circa 
il tempo che sarebbe stato necessario a ristabilire l’equilibrio nella bilancia dei 
pagamenti era assai incerta ma perlopiù pessimistica: inaspettatamente, la realtà fu più 
rosea delle previsioni133. La rimozione del “vincolo esterno” continuò ad essere uno 
degli obiettivi di Menichella fino a quando le partite correnti con l’estero cominciarono 
a produrre avanzi significativi.  
Disporre di un ammontare sufficiente di riserve e tornare verso una bilancia corrente dei 
pagamenti che non discosta da un equilibrio erano condizioni imprescindibili per il 
ritorno a tre situazioni basilari: 
 a una stabilità del cambio; 
 tenere sotto controllo le eccedenze nelle importazioni; 
 avviare degli investimenti che abbracciassero un lasso di tempo più lungo della durata 
degli aiuti del piano Marshall134. 
Alla fine del 1947 le riserve bastavano a finanziare meno di due mesi di importazioni; 
con la stabilizzazione e la prudente politica monetaria del 1948-1949 le riserve giunsero 
a coprire sette mesi di importazioni; alla fine del 1957, prima del forte aumento nel 
biennio successivo, esse erano pari a circa 5 mesi di importazioni come si evince dal 
grafico n. 4 sottostante. 
Grafico n. 4 
 
                                                             
132 L. Einaudi, Politica di bilancio e di credito, discorso pronunciato all’assemblea Costituente nella seduta del 4 
ottobre 1947, Tip. Camera dei Deputati, Roma. 
133 Questo problema fu sempre fortemente sentito da Menichella; anche nell’analisi di A. Fazio, in questa fase storica 
la politica monetaria ha operato con l’obiettivo di regolare la domanda interna per mantenerla compatibile con 
l’equilibrio della bilancia dei pagamenti; cfr. A. Fazio, La politica monetaria in Italia dal 1947 al 1978, in “Moneta e 
Credito”, settembre 1979, n. 127.  
134 D. Menichella,  Stabilità e sviluppo dell’economia italiana:1946-1960, Laterza, Roma-Bari, 1997. 
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In particolar modo, lo ricostituzione di un adeguato stock di riserve di capitale permise: 
- di intraprendere il processo di liberalizzazione avendo in qualche modo "le spalle 
coperte" anche in previsione della fine dei finanziamenti del piano Marshall;  
- di far fronte ai disavanzi verificatisi tra il '52 e il '56 senza compiere sostanziali passi 
indietro rispetto alle conquiste ottenute 135. 
 Menichella difese le riserve “contro chi suggeriva di utilizzarle lasciando mano del 
tutto libera agli investimenti all’estero di capitali Italiani”136, proprio perché uno 
squilibrio di fondo dell’economia italiana era dato dalla carenza dei capitali. Quindi non 
esitò a contrarre consistenti debiti a media e lunga scadenza verso l’estero137 per 
finanziare importanti progetti di investimento come l’intervento straordinario nel sud, 
pur usando le accortezze e la prudenza che lo contraddistingueva per evitare di incorrere 
nuovamente nell’errore compiuto nella seconda metà degli anni Venti di indebitarsi in 
misura eccessiva con l’estero; era favorevole agli investimenti diretti di imprese estere 
perché attratte dalla disponibilità di manodopera che esiste in Italia e perché essi 
contribuivano a rendere il nostro apparato produttivo sempre più efficiente. 
Fino a quando i movimenti di capitali rimasero sottoposti a controllo, le partite correnti 
della bilancia dei pagamenti costituirono punti di riferimento dell’azione monetaria e 
creditizia. Nel 1947 il disavanzo delle partite correnti era stato molto ampio. Tuttavia, 
con la stabilizzazione monetaria, la bilancia dei pagamenti migliorò rapidamente; negli 
anni Cinquanta le esportazioni seguirono la tendenza crescente del commercio 
mondiale, guadagnando quote di mercato: nel periodo 1950-61 le esportazioni 
aumentarono al tasso medio annuo dell’11.4 per cento, più rapidamente del commercio 
mondiale che invece aumentò dell’ 8.1 per cento. I dati sono raffigurati nel grafico n. 5 
di seguito rappresentato 
 
Grafico n. 5 
 
                                                             
135 Dal 1955 il disavanzo di parte corrente è stato coperto anche con aumento dei prestiti delle istituzioni 
internazionali, in particolare della BIRS. 
136Banca d’Italia, Relazione per l’anno 1959, p. 332 
137 Banca d’Italia op. cit. p. 331 
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Vennero conquistati gli obiettivi di espansione equilibrata del commercio con l’estero e 
di crescita sostenuta del reddito e degli investimenti.  
Ala metà degli anni Cinquanta l’Italia si venne a trovare finalmente in una posizione 
forte per ciò che concerneva la bilancia dei pagamenti, e si ritenne che i tempi fossero 
maturi per ristabilire la convertibilità della lira e per lasciare un più ampio margine di 
manovra alle banche e ai privati nella contrattazione con l’estero138. Il grafico n. 6 di 
seguito riportato, rappresenta l’andamento dei movimenti di capitale, partite correnti e 
bilancia dei pagamenti nonché del credito complessivo e impieghi bancari. 
Grafico n. 6 
 
Il mutamento profondo che aveva avuto luogo nell’economia italiana venne messo in 
luce da Menichella nella Relazione sul 1958, e evidenziava altresì che l’insufficienza di 
risparmio non era più la causa principale delle carenze nella dotazione di infrastrutture, 
di impianti industriali, e neanche della disoccupazione. 
 




                                                             
138 Ufficio Italiano dei Cambi, Aspetti giuridici e principali strumenti tecnici del controllo dei cambi, Cinquantenario 
dell’UIC, Laterza, Roma-Bari, 1995, 
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 2.6.1 La politica di investimento 
Dopo la stabilizzazione monetaria e i progressi realizzati nella bilancia dei pagamenti 
venne attuata, tra il 1949 e il 1950, la svolta a favore dell’obiettivo di promuovere la 
necessaria trasformazione della struttura produttiva del paese pur continuando a prestare 
attenzione a non dilatare il disavanzo di parte corrente con l’estero139 attraverso un forte 
impegno nella politica di investimento140. Persino il liberale Einaudi riconobbe la 
necessità, nel contesto storico in cui si trovò ad operare, di un intervento dello Stato 
nell’economia, per sostenere la ricostruzione, la riconversione e porre le basi per gli 
investimenti privati e lo sviluppo141.  
Rispetto al suo predecessore, Menichella utilizzò più intensamente il “fondo lire”, ossia 
gli aiuti americani forniti con il piano Marshall per sostenere la politica di investimento; 
gestire tali disponibilità permetteva di risolvere il problema del finanziamento degli 
investimenti e riduceva al minimo gli effetti immediati sulla dilatazione del disavanzo 
della bilancia dei pagamenti. 
Nel 1948 il “fondo lire” era stato in parte uno strumento per ridurre il disavanzo 
pubblico e favorire la ricostituzione delle riserve in dollari ed era stato utilizzato in 
prevalenza per l’acquisto di derrate alimentari e altri beni di prima necessità per la 
popolazione, consentendo miglioramenti dei consumi privati senza incidere sulla 
bilancia dei pagamenti.  
Nel 1949 esso fu utilizzato anche allo scopo di diminuire il ritardo tecnologico rispetto 
ai paesi più avanzati: vi si fece dunque ricorso per acquistare macchine e attrezzature 
più innovative ed efficienti. Per Menichella, il miglioramento della situazione andava 
                                                             
139D. Menichella, op.cit., tomo II pp. 57-59  
140 Già nel 1944 e nel 1946 erano stati compiuti interventi per agevolare il credito industriale, ma i finanziamenti 
vennero concessi senza discriminare tra “ricostruzione economica e antieconomica” e con “criteri sociali piuttosto 
che economici”; cfr A.Pavarin, Lo sviluppo nel Mezzogiorno,l’intervento dello Stato nel sistema bancario della 
nascita della repubblica agli anni Sessanta, Apes, Roma,2011. D. Menichella, op.cit, Laterza, Roma,1997 pp. 664-
65.  Nella prima riunione del CICR, in cui fu introdotta la nuova riserva obbligatoria, fu proposta la creazione di “uno 
speciale Istituto per il credito industriale meccanico e siderurgico per l’esportazione” (cfr. Verbale del CICR del 2 
agosto1947, pubblicato in D. Menichella, op.cit.,)  che portò all’istituzione del fondo per le industrie meccaniche 
(FIM: l’obiettivo di Menichella era quello di sostenere con il credito, in un momento di restrizione monetaria, quelle 
imprese che, “avendo molto lavorato per la guerra, si trovavano in una fase difficile per l’adattamento delle 
produzioni alle richieste del mercato..”) .D. Menichella, op.cit. p. 664); era questo in particolare il caso delle industrie 
meccaniche di cui occorreva rilanciare la capacità di esportazione: “ è la politica del prestito Export-Import Bank che 
continua”; cfr. verbale del CICR del 2 agosto 1947, pubblicato in D.Menichella, op. cit., p.253. Purtroppo gli obiettivi 
del FIM vennero vanificati per il prevalere di pressioni tendenti alla conservazione dell’esistente che incanalarono i 
finanziamenti verso imprese in perdita e senza prospettive. 
141 “In un periodo di ricostruzione e di riassetto, come l’attuale, esistono le condizioni obiettive di un intervento 
governativo inteso a modificare con un’azione diretta[…] sulle scelte di mercato, i risultati delle istituzioni che la 
società si è date[…]. La mia politica non ignora questa necessità, ma è ortodossa nei rispetti dei mezzi che adopera 
per soddisfarla”. Intervista di Einaudi rilasciata nell’aprile del 1948, citata da Conte in  D. Menichella, op. cit., p.435. 
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ricercato “in un aumento della produzione, provocato soprattutto da un aumento della 
produttività”142; nel periodo 1950-1961 la produzione industriale aumentò come 
dimostrano le tabelle 2 e 3 di seguito inserite, al tasso medio annuo del 9.3 per cento e 








                                                             
142D. Menichella, op.cit., tomo II, p 58. L’aumento della produzione e un utilizzo più intenso degli impianti avrebbero 
fatto conseguire economie di scala con ulteriori guadagni di produttività 
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Tabella n. 3 
 
 
Alla luce di quanto esposto sin d’ora, la strategia seguita dal Governatore nel corso 
degli anni Cinquanta, era incentrata sull'aumento del capitale produttivo (e dunque della 
produttività) e generò due null'affatto trascurabili risultati: da una parte aumentò 
sensibilmente i posti di lavoro nell'industria, dall'altra rese possibile allargare gli scambi 
con l'estero in ragione della maggiore competitività assunta dalla nostra economia. A 
cavallo tra i due decenni, lo Stato assunse una più netta posizione interventista 
nell'economia, di cui gli esempi più lampanti furono il "piano casa", la riforma agraria, e 
l'intervento straordinario a favore del Mezzogiorno, di cui abbiamo già avuto modo di 
discutere lungamente nel primo capitolo. Riforma agraria e Cassa per il Mezzogiorno 
fecero sentire i loro effetti lungo tutto l'arco degli anni Cinquanta. 
Per Menichella l’intervento dello Stato, date le condizioni dell’economia, in particolare 
nel Sud, doveva essere orientato a rimuovere le cause che potevano ostacolare, ritardare 
o rendere oneroso lo sviluppo nonché a realizzare “quelle opere di generale interesse 
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che erano condizione affinché le iniziative private si sviluppassero e ne risultasse 
stimolata la formazione di nuovi capitali”143. 
Agli investimenti pubblici volti a creare le condizioni per lo sviluppo, seguì 
l’incremento di quelli privati. In rapporto al reddito, gli investimenti fissi lordi salirono 
dal 16,7 nel 1950 al 20,6 per cento nel 1955144.  
 
 2.7 Strumenti della politica monetaria nel secondo dopo guerra. 
Nel corso degli anni Cinquanta le autorità perseguirono l'obiettivo di mantenere quanto 
più possibile inalterato il tasso di sconto. Dovettero tuttavia intervenire in alcune 
occasioni, quando il grado di restrizione monetaria mutava sensibilmente. Il tasso venne 
così aumentato nella stabilizzazione del 1947; fu ricondotto in due riprese nel 1949-50 
al più basso livello precedente la stabilizzazione, quando si volle stimolare la ripresa 
degli investimenti; fu infine ridotto nel 1958 quando, sebbene la piena occupazione 
fosse ancora lontana a venire, l’avanzo di bilancio dei pagamenti era divenuto molto 
ampio. Questa situazione è ben rappresentata nel successivo grafico n.7.    
Il quel momento risultò finalmente evidente come il sistema economico italiano fosse 
non solo in grado di procedere ad una accumulazione significativa di capitale, ma anche 
di poterlo reinvestire in servizi e in sviluppo tecnologico e industriale145. 
Grafico n. 7 
 
                                                             
143 Banca d’Italia, Relazione per l’anno 1953, p.386. 
144 Banca d’Italia, op.cit. 
145 F. Cotula, J.C Martinez Oliva, M. L. Stefani, G. Fodor, E. Gaiotti op.cit. 
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Le variazioni del tasso di sconto furono quindi segnali chiarissimi di un mutamento del 
grado di restrizione della politica monetario. 
La crescita del credito bancario necessitava tuttavia di maggiore regolamentazione: era 
assente, difatti, un mercato monetario su cui fossero immediatamente disponibili degli 
strumenti finanziari a breve termine e con tassi flessibili, che permettessero un controllo 
più oculato sulla liquidità del sistema146. 
L’Autorità monetaria rese disponibili buoni ordinari del Tesoro (BOT) in modo 
continuativo e ad un tasso predeterminato senza limiti di importo; ma il tasso sui BOT, 
venne variato, tra il 1948 e il 1958, solo tre volte. Dal 1950 furono emessi titoli di Stato 
pluriennali(BTP); veniva però fatta un'unica emissione di BTP nei primi mesi di ogni 
anno per assorbire, mediante l’azione di collocamento svolta dalle aziende di credito, 
l’eccesso di liquidità che normalmente si formava sul finire dell’anno147. 
La scarsa flessibilità dei tassi di interesse ufficiali e sui titoli di stato, e la bassa 
frequenza dell’emissione dei BTP, accentuavano la variabilità delle liquidità delle 
banche148. 
Con le anticipazioni sui titoli, la Banca d’Italia apriva linee di credito alle banche, di cui 
una parte normalmente non veniva utilizzata. Il margine disponibile su questi conti 
costituiva un’importante componente della liquidità delle banche: la flessibilità 
consentita nell’aggiustamento della situazione di tesoreria delle banche dal “margine 
disponibile” sui conti di anticipazione surrogava le funzioni svolte da un mercato 
monetario; solo in situazioni di forte tensione della liquidità le aziende di credito erano 
spinte a ricorrere al risconto di portafoglio149. 
Il più importante strumento per regolare la creazione di base monetaria, in una 
situazione di tensione di liquidità o di restrizione del credito, era ancora costituto dalla 
facoltà della banca centrale di concedere o negare alle banche commerciali il risconto di 
portafoglio o l’aumento delle linee di credito per le anticipazioni ordinarie sui titoli150. 
                                                             
146 Negli anni Cinquanta si faceva riferimento al nuovo credito che poteva essere concesso con la liquidità di cui 
disponevano le banche; una componente importante della liquidità bancaria era costituita dal margine disponibile 
sulle anticipazioni ordinarie concesse dalla Banca d’Italia. L’analisi fondata sulla base monetaria fu introdotta in 
Italia all’inizio degli anni settanta; cfr. A. Fazio, Base monetaria, credito e depositi bancari, “Quaderni di Ricerche”, 
numero 2, Ente per gli studi monetari e finanziari, Luigi Einaudi, Roma, 1968 
147 D. Menichella, op.cit., vol.1, pp 645-673.  
148 La liquidità delle Banche era influenzata anche dai pagamenti e dalle riscossioni dello Stato per il tramite del 
conto corrente di tesoreria. 
149 F.Cotula, J.C.Martinez, M.L. Stefani, G.Fodor, E.Gaiotti, op.cit. 
150  F. Spinelli- M. Fratianni, op.cit. 
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Nella tabella n. 4 di seguito riportata sono riportati i dati circa l’attività delle banche nel 
periodo considerato. 
Tabella n. 4 
 
Il razionamento del risconto fu adoperato in modo più intenso durante il ciclo coreano e 
tra la seconda metà del 1963 e l’inizio del 1964.  Il coefficiente di riserva obbligatoria 
rimase invariato, in ragione del fatto che essa rappresentava un considerevole fattore di 
stabilità, per la sua capacità di ridurre il valore medio del moltiplicatore dei depositi e 
del credito. La Banca d’Italia non disponeva ancora di appropriati strumenti per 
svolgere un ruolo più attivo di liquidazione della liquidità del sistema151; la mancanza di 
un mercato monetario e l’inefficienza di strumenti finanziari sono tra le cause della poca 
fluidità con la quale le variazioni del grado di liquidità del sistema si trasmettevano ai 
                                                             
151 Le anticipazioni a scadenza fissa verranno introdotte negli anni Sessanta e nella seconda metà di quegli anni si 
cominciò a fare ricorso ad operazioni di mercato aperto di ammontare rilevante; un mercato primario dei (BOT) 
appropriato al controllo della base monetaria, a dare segnali di tensione monetaria e di eccessivo fabbisogno del 
Tesoro fu creato gradualmente per iniziativa della Banca nella seconda metà degli anni Settanta; le operazioni “ 
pronti contro termine” vennero avviate alla fine dello stesso decennio. 
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tassi di interesse di mercato. Queste caratteristiche del sistema finanziario concorrono a 
spiegare il ricorso alla moral suasion per influenzare il comportamento delle Banche152. 
La Banca si avvalse, con minore o maggiore intensità, della facoltà di autorizzare le 
banche commerciali a concedere crediti superiori ad un quinto del capitale azionario e 
delle riserve di ciascuna banca. Gli effetti dell’inflazione, riducendo il peso relativo del 
patrimonio delle banche aveva reso il “quinto” un ammontare spesso piuttosto piccolo, 
sicché erano assai numerose le autorizzazioni che la Vigilanza doveva rilasciare, e che 
concedeva o negava anche “a seconda della natura dell’operazione per cui viene 
richiesta l’autorizzazione”153. 
Con riguardo alle sole finalità di politica monetaria, il cartello bancario consentiva di 
mantenere una differenza sufficientemente ampia tra il tasso di rendimento delle 
obbligazioni e dei titoli di Stato e il tasso di interesse sui depositi, differenza che 
stimolava la ricomposizione delle attività finanziarie a favore dei valori mobiliari e 
consentiva di controllare più efficacemente il finanziamento monetario del Tesoro. Un 
limite all’innalzamento dei tassi passivi avrebbe dovuto consentire un meno elevato 
costo del credito, se le banche fossero state più efficienti e avessero operato in una 
situazione di concorrenza154.  
Con l’allentamento delle restrizioni in campo valutario divennero sempre più importanti 
altri strumenti per il governo del credito come: 
 la pratica di concedere o negare alle banche finanziamenti in valuta attraverso l’Ufficio 
Italiano dei Cambi; 
 gli inviti rivolti alle banche di utilizzare a seconda delle circostanze le linee di credito 
che venivano loro concesse da banche estere corrispondenti, specie americane o inglesi. 
Uno strumento molto importante nell’attuazione della politica creditizia fu costituito 
dall’autorizzazione all’emissione di valori nobiliari155. Questo strumento venne 
utilizzato con il duplice fine di mantenere condizioni ordinarie di mercato e 
sensibilizzare coloro che li emettevano a conservare una struttura equilibrata delle 
passività delle imprese. L’autorizzazione alle emissioni teneva conto inoltre, di ulteriori 
                                                             
152 L’azione di persuasone di Menichella fu rivolta, ad esempio, ad indurre le maggiori banche a “non largheggiare in 
nuove facilitazioni” e a convincere in particolare le casse di risparmio a sostenere l’acquisto di titoli;” non si sarebbe 
esitato ad intervenire mediante un aumento delle aliquote delle riserve obbligatorie se si fosse constatato che l’azione 
di persuasione avesse avuto scarso esito”; cfr. D. Menichella, op.cit., pp. 645-73. 
153 L. Einaudi, op.cit. 
154 F. Spinelli- M. Fratianni- op.cit. 
155 “La Banca Centrale, quale organo esecutivo del Comitato Interministeriale del Credito, manifesta il suo avviso al 
Comitato sulle emissioni di valori azionari e di valori obbligazionari proposti dalle aziende industriali commerciali e 
finanziarie e dagli istituti che esercitano nel paese il Credito a medio e lungo termine” cfr. D. Menichella,  op.cit. 
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fattori come il settore di destinazione dei fondi raccolti, le finalità dell’investimento, 
l’eventuale capacità di generare reddito, in modo da sopperire in qualche modo ad 
alcune funzioni non ampiamente svolte da un inefficiente mercato finanziario. 
  Il percorso dell’Italia per risalire la china della recessione economica e            
dell’inflazione, sebbene non potesse dirsi ultimato, a metà degli anni Cinquanta 
risultava essere ben avviato, sicuramente grazie agli aiuti finanziari degli alleati, ma 
grazie anche alla lungimiranza e all’avvedutezza delle istituzioni politiche e finanziarie 
nel gestire un momento critico. Non si trattava certo di un esito scontato.   
Pareggiata la bilancia dei pagamenti e riportati i prezzi su un livello di accettabilità, 
l’industria italiana, riconvertita e innovata, si avviava a divenire sempre più competitiva 
sui mercati internazionali.  
Compito del prossimo capitolo sarà proprio quello di comprendere il quadro non solo 
economico, ma anche politico e istituzionale, internazionale, così come i vincitori del 
conflitto lo avevano disegnato, e nel quale l’Italia andava gradualmente a ritagliarsi un 





PROCESSO DI SVILUPPO ECONOMICO E MONETARIO 




3.1   Il nuovo assetto dell’economia internazionale 
Il regime economico consolidatosi al termine della seconda guerra mondiale aveva ben 
poco a che fare con quello che lo aveva preceduta, fortemente improntato al 
nazionalismo economico. Il sistema economico degli anni Trenta dovette cedere il passo 
ad un ordine cooperativo, promosso e sostenuto in prima istanza dagli Stati Uniti, che 
volevano scongiurare il pericolo di un isolamento economico delle nazioni come quello 
che invece si era verificato subito dopo il Trattato di Versailles, all'indomani del primo 
conflitto mondiale. 
Obiettivi nazionali come quello della piena occupazione, pur sempre tenuti ben presenti, 
erano dunque subordinati al perseguimento di finalità più ampie, come quella 
dell'integrazione e dell'abbattimento delle barriere commerciali.  
Gli interessi nazionali europei andavano quindi controbilanciati entro questo contesto, 
dove la questione forse più spinosa era rappresentata dai pessimi rapporti politici e 
commerciali franco - tedeschi. 
In questo periodo storico gli alleati occidentali seppero far tesoro delle lezioni apprese 
dal passato, e non vollero agire similmente a quanto fecero negli anni Venti, quanto 
tributi e riparazioni di guerra lasciarono in ginocchio le economie dei Paesi sconfitti. 
Dal canto loro gli strateghi americani volevano assolutamente evitare le politiche di 
beggar-my-neighbour degli anni Trenta, periodo come abbiamo visto fortemente 
connotato dal nazionalismo economico, e cercarono di ovviare agli errori del passato 
attraverso la creazione di istituzioni internazionali alle quali avrebbero partecipato tutti i 
paesi156. I paesi che avevano conquistato l’indipendenza più di recente, su cui pesava un 
passato di imposizioni di politica economica da parte delle potenze imperiali, 
preferirono optare per politiche caratterizzate da un forte intervento statale, mantenendo 
gli scambi con l’estero aperti solo sul versante dell’importazione. 
                                                             
156 James Foreman-Peck, Storia dell’economia internazionale dal 1850 ad oggi, Il Mulino, 1995, p.395 
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Ciò che assicurò agli Stati Uniti un ruolo di preminenza nel sistema delle relazioni 
internazionali post-belliche fu il fatto che esso, a differenza di tutti gli stati europei 
coinvolti nel conflitto, aumentò il proprio potere economico, in termini sia assoluti che 
relativi. A questo contribuì il fatto che mentre erano ancora in una posizione di 
sostanziale neutralità, nel 1939, l'occupazione e il reddito statunitense aumentarono per 
via delle ingenti commesse per gli armamenti effettuate dagli inglesi e dai francesi. 
Inoltre, non essendosi combattuta alcuna battaglia sul loro territorio, gli Stati Uniti non 
erano incorsi negli stessi danni e devastazioni da cui gli stati europei stavano cercando a 
tutti i costi di riprendersi.  Pertanto, in virtù della posizione di potenza assunta nel 
sistema economico internazionale e dell’assenza di effetti delle incursioni nemiche 
sull’economia, gli Stati Uniti si avviarono a dominare, pressoché incontrastati, il mondo 
post-bellico occidentale. 
E’ opportuno ricordare che Regno Unito e Stati Uniti avevano siglato, nel 1942, un 
accordo preliminare sull'organizzazione internazionale degli scambi commerciali dopo 
la fine del conflitto. 
L'anno successivo i negoziati preparatori tra gli esperti del Tesoro inglesi e americani 
sul sistema monetario postbellico si basarono su due progetti specifici, presentati 
rispettivamente da J.M. Keynes e H.D. White. I due progetti condividevano 
l’opposizione nei confronti dei tassi di cambio flessibili e delle restrizioni commerciali 
competitive, avversione interpretabile non solo come un invito ad aprirsi quanto più 
possibile agli scambi, ma anche come un monito per i governanti che avrebbero dovuto 
impegnarsi a contenere l'inflazione. Essi differivano profondamente, tuttavia, nella 
configurazione che attribuivano al nuovo organismo di controllo (che sarà poi il Fondo 
Monetario Internazionale, di cui parleremo più approfonditamente tra breve): se per 
Keynes infatti doveva trattarsi di una sorta di fondo cooperativo cui gli Stati potevano 
liberamente attingere, l’americano White voleva conferirgli il medesimo funzionamento 
di una banca, con l’idea dunque che i fondi utilizzati costituissero da debiti da saldare 
una volta risanate le proprie finanze. 
Tuttavia, il predominio acquisito dagli Stati Uniti all'indomani del conflitto mondiale, 
fece sì che dai negoziati di Bretton Woods - con le sue nuove istituzioni, che ci 
accingiamo ad esaminare -  uscisse un quadro che fosse più coincidente con il disegno 





3.1.1 Il Fondo Monetario Internazionale (FMI) e la Banca Internazionale per la 
Ricostruzione e lo Sviluppo (BIRS). 
Le due istituzioni nate dagli accordi di Bretton Woods furono il FMI e la BIRS. 
Al Fondo Monetario Internazionale fu attribuito il compito di vigilare sulla stabilità dei 
cambi, mentre la Banca Internazionale si sarebbe dovuta incaricare di incoraggiare gli 
investimenti internazionali a lungo termine. Il Fondo fu costituito da quote ripartite tra i 
Paesi membri in ragione della loro popolazione e del reddito pro capite; ciascun 
membro poteva richiedere prestiti al Fondo fino al momento in cui esso avrebbe 
posseduto valuta pari al 200 per cento della quota del paese partecipante. Ai Paesi 
membri fu richiesto di ancorare il valore nominale delle loro valute all'oro ed al dollaro 
statunitense, valore che poteva essere successivamente modificato solo nel caso di 
significativi squilibri nella bilancia dei pagamenti. 
Il FMI agiva perciò nelle vesti di una banca che concedeva prestiti e riceveva depositi e 
poteva aumentare lo stock delle riserve internazionali. Malgrado l’operatività del FMI e 
le buone intenzioni di chi lo aveva messo a punto, esso non poté esplicare a pieno le 
proprie potenzialità, innanzitutto per via dello stato estremamente caotico in cui le 
diverse economie si trovavano in quel periodo, e in secondo luogo perché dopo il 
disastroso tentativo inglese di reintrodurre la convertibilità della moneta, le sue regole 
vennero largamente ignorate157.   
La Banca Internazionale per la ricostruzione disponeva di un capitale complessivo che 
doveva essere così composto: il 2 per cento doveva essere versato in oro o in dollari, il 
18 per cento invece andava profuso nelle valute dei paesi membri e era utilizzabile con 
il consenso del paese interessato, solo per finalità creditizie, mentre l’80 per cento 
costituiva il fondo di garanzia158. 
La configurazione del Fondo era tale da far sì che ogni paese dovesse partecipare in 
qualche misura alla formazione del capitale, pur ammettendo che in un primo momento 
non tutti i paesi sarebbero stati in grado di contribuire alle finalità creditizie per le quali 
il Fondo era stato preposto. Al contrario, l'apporto della Banca Mondiale consistette 
proprio nei prestiti ai Paesi più poveri e in difficoltà. Il quadro delle istituzioni uscite 
                                                             
157 F. Cotula, J.C.M. Martnez Oliva, M.L. Stefani, G. Fodor, E. Gaiotti, Stabilità e sviluppo negli anni Cinquanta, 
L’Italia nel contesto internazionale, Edizioni Laterza,Roma-Bari,2001 
158 James Foreman-Peck, op.cit, p.405 
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dagli accordi di Bretton Woods non sarebbe completo se non menzionassimo gli accordi 
sulle tariffe e sul commercio GATT (General Agreement on Tariffs and Trade ), siglati 
nel ’47, che prescrivevano  due regole di condotta fondamentali: approccio multilaterale 
e non discriminatorio nei confronti del commercio internazionale e la condanna delle 
restrizioni commerciali di tipo quantitativo. I Paesi firmatari furono un in un primo 
momento ventitré, per poi diventare trentaquattro nel gennaio del 1952: essi gestivano 
l’80 per cento del commercio mondiale. 
 
 
3.2   L’adesione dell’Italia agli Accordi di Bretton Woods 
L’adesione dell’Italia agli accordi di Bretton Woods, il 23 marzo del 1947, rappresentò 
il primo atto formale del processo di integrazione del paese nel contesto economico e 
politico internazionale del secondo dopoguerra. 
La Conferenza di Bretton Woods ebbe luogo nel luglio del 1944 e già da quel momento 
in Italia si discuteva sull’opportunità o meno di aderire al nuovo ordine monetario 
mondiale. La sottoscrizione degli accordi fu decisione unanimemente condivisa nel 
nostro paese, e la sua formalizzazione avvenne nel marzo del 1946 nel corso della 
conferenza di Savannah, ove gli Stati Uniti presentarono alle altre nazioni alleate 
l’istanza di adesione italiana. L'adesione agli Accordi non rappresentava soltanto un 
salvagente per l'economia italiana che stava affondando, essa era anche funzionale al 
non essere tagliati fuori dalla vita politica ed economica internazionale. L’istanza 
italiana fu condivisa largamente dai paesi alleati interessati alla riabilitazione e al 
reinserimento del nostro paese nel contesto delle Nazioni. Ad un periodo di intensi 
contatti diplomatici fece così seguito il 27 settembre del 1946, l’ammissione da parte 
dei governatori del FMI e della BIRS. Bisogna sottolineare però il momento molto 
particolare di quel periodo storico in cui restavano sospese una serie di delicate 
questioni politiche, economiche e territoriali lasciate aperte dalla mancata stipula dei 
trattati di pace. La dimostrazione di fiducia delle potenze alleate nei confronti dell’Italia 
fu estremamente significativa: non solo si volle indugiare, per quanto possibile, sullo 
status di paese “nemico”, ma addirittura due italiani, nella specie Luigi Einaudi e Guido 




 Grazie all'intercessione statunitense, all'Italia verrà riconosciuto lo status di 
cobelligerante, status che faciliterà di molto la situazione del nostro Paese, al quale sarà 
consentito di accedere a pieno titolo al medesimo trattamento riservato alle nazioni che 
avessero subito un'occupazione nemica sul proprio territorio e quindi beneficiare delle 
generose clausole di deroga previste al momento dell’ingresso nel FMI. Nel periodo che 
segue, fino all’approvazione da parte dell’Assemblea Costituente, nel febbraio del 1947, 
del disegno di legge del Governo De Gasperi sulla partecipazione dell’Italia agli 
Accordi, si rafforzò il legame con i due enti e crebbe la consapevolezza sul ruolo che al 
loro interno il Paese avrebbe potuto svolgere.  
In questa fase l’Italia si trovò ad affrontare due questioni di estrema rilevanza quali la 
quota di partecipazione e la titolarità di un seggio nell’Executive Board del FMI. 
L’assegnazione all’Italia di una quota di partecipazione pari a 180 Milioni di dollari, 
considerevolmente più bassa di quanto il suo potenziale economico giustificherebbe, 
costituì motivo di profonda insoddisfazione per le nostre autorità. Un felice risultato per 
l’Italia fu invece rappresentato dall’elezione, in circostanze contrastate, di Guido Carli 
al rango di direttore esecutivo nel FMI. Dall’evento, favorito dai marcati contrasti tra gli 
Stati Uniti e il Regno Unito all’interno dell’istituzione, l’Italia trarrà occasione per un 
coinvolgimento nel processo di cooperazione economica internazionale. 
Il 1° luglio 1944 si inaugurò a Bretton Woods nel New Hampshire, la Conferenza 
internazionale monetaria e finanziaria delle Nazioni Unite e alleate. 
 Dopo tre settimane di difficili negoziazioni i rappresentanti delle 45 nazioni convenute, 
approvarono e sottoscrissero il testo definitivo degli Accordi di Bretton Woods, che 
istituirono il FMI e la BIRS, rispettivamente preposti a tutelare l’ordine monetario 
mondiale e favorire la ricostruzione. Scarsa attenzione ricevette invece il tema della 
liberalizzazione commerciale, che aveva inizialmente sotteso il dibattito sul nuovo 
assetto economico mondiale del dopoguerra159. L’iniziativa per un’organizzazione 
mondiale per il commercio, la International Trade Organization (ITO), venne lanciata 
dagli Stati Uniti solo un anno e mezzo dopo la Conferenza, quando ormai era troppo 
tardi160. Quella che avrebbe dovuto essere la terza istituzione di Bretton Woods, non 
superò così lo stato iniziale. L’idea del multilateralismo e del libero scambio a livello 
mondiale sembrava ormai contro gli interessi sia degli Stati Uniti sai del Regno Unito. 
                                                             
159 H. James, International Monetary Cooperation since Bretton Woods, International Monetary Fund-Oxford 
University Press, New York-Oxford 1996, pp 34-35 e 52-53. 
160 H. James, op.cit, pp. 52-53. 
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Dalle macerie dell’ITO nacque il General Agreement on Tariffs and Trade (GATT), il 
cui funzionamento, particolarmente nei primi anni, venne ostacolato da ampie deroghe 
ai suoi obblighi istituzionali161. 
 Il risultato più rilevante della Conferenza fu riscontrabile negli Articles of Agreement, 
Statuto del costituendo FMI. 
 Gli Articles of Agreement costituivano così il punto d’arrivo dei complessi negoziati tra 
Stati Uniti e Regno Unito e rappresentavano – pur non senza compromessi anche 
significativi – la visione comune delle due potenze sul ruolo delle loro rispettive valute 
e dell’oro, nonché sul regime dei cambi e del commercio internazionale: i principali 
vincitori del conflitto mondiale avevano così riscritto le regole del sistema monetario 
internazionale162. Va ad essi l’indiscutibile merito di aver rappresentato, nel difficile 
contesto politico ed economico del secondo dopoguerra, un essenziale punto di 
riferimento per la nascente cooperazione economica internazionale. Al di là del quadro 
formale che emerse dagli Atti della conferenza, l’unico tentativo sistematico di 
ricostruzione di quel dibattito fu quello fornito da Horsefield, che riferisce: “Non sono 
sopravvissute minute ufficiali salvo pochi, per lo più formali, resoconti raccolti negli 
Atti. E’ stato talvolta possibile integrare queste minute facendo riferimento a note 
informali, anche se la natura incompleta e provvisoria di queste fonti le rende poco 
affidabili. Quanto si può ricostruire oggi è dunque, nel migliore dei casi, un’immagine 
imperfetta delle tre intense settimane durante le quali venne elaborato lo Statuto del 
Fondo Monetario Internazionale”163. 
 L’Italia non ottenne di prendere parte attiva ai negoziati, e né tantomeno di assistere ai 
lavori in qualità di osservatore; ciò nonostante gli sviluppi della Conferenza vennero 
seguiti con entusiasmo nel nostro Paese. 
La liberazione di Roma, avvenuta solo due mesi prima, il 25 aprile 1944, diede il via ad 
un’intensa collaborazione tra gli alleati e il Governo Italiano sul problema della 
ricostruzione. Come sosteneva Pasquale Saraceno già a Salerno il “Governo del Sud” 
                                                             
161 J.C. Martinez Oliva e M.L. Stefani, dal Piano Marshall all’Unione Europea dei pagamenti. Alle origini 
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162 H. James, op.cit., pp.33-34. 
163 J.K Horsefield (a cura di), The International Monetary Fund 1945-1965, Twenty Years of Monetary Cooperation, 




aveva elaborato un documento economico “strategico”164. Fu in quel clima febbrile165 
che il Ministro del Tesoro Marcello Soleri istituì, il 25 settembre del 1944, la 
Commissione per lo studio dei problemi della ricostruzione finanziaria dell’Italia166. Ad 
esso furono chiamati a partecipare esperti e studiosi di elevata competenza come Paolo 
Baffi, Guido Carli, Amedeo Gambino, Pasquale Saraceno, Felice Villani. Tre giorni 
dopo presero l’avvio le iniziative per rendere operante la commissione, il 28 settembre 
si avviarono i lavori e si crearono sei sottocommissioni con gli incarichi da svolgere.  
Non sussistevano di certo grandi dubbi sul fatto che l'Italia dovesse aderire agli accordi 
di Bretton Woods; tuttavia, la sesta sottocommissione, deputata a valutare questa 
eventualità con tutti i crismi, svolse un'indagine accurata ed approfondita sulla 
situazione italiana, arrivando a concludere che la forte dipendenza del nostro paese 
dall'importazione di materie prime costituiva già di per sé una ragione sufficiente a far 
uscire l'Italia dal suo isolamento forzato seguito alle circostanze belliche ed alla 
disfatta167.  Per quanto concerne quest’ultimo aspetto, in tutti i rapporti e le valutazioni 
dei membri della sottocommissione si sostenne con forza che: “anche se, in ipotesi gli 
Accordi di Bretton Woods non dovessero dare quei vantaggi che oggi sembra di poterne 
attendere, l’Italia dovrebbe ugualmente chiedere di parteciparvi. Sarebbe, dopotutto, 
anche una maniera di riaffermare, nonostante la sconfitta militare il suo insopprimibile 
diritto ad intervenire in ogni atto o fatto che interessi l’avvenire del mondo168”. 
Mentre l’orientamento dell’Italia nei confronti dell’adesione appariva abbastanza 
definito, nel marzo del 1945 si concluse, dopo 4 lunghi mesi la missione Quintieri- 
Mattioli169. 
                                                             
164 P. Saraceno, La riattivazione dell’Industria italiana, in N. Gallerano (a cura di), L’altro dopoguerra: Roma e il 
Sud, 1943-1945, Angeli, Milano, 1985.  
165  Un vivo resoconto ne offre Ortona, il quale illustra vivacemente gli avvenimenti che dopo il 25.4.1944 
porteranno, nel novembre di quell’anno, all’invio a Washington della missione Quintieri-Mattioli per un primo 
contatto con le autorità civili degli Stati Uniti. Cfr. E. Ortona, Anni d’America- La ricostruzione 1944-1951, Il 
Mulino, Bologna 1948, pp.11 sgg. 
166 Il governo in carica è presieduto da Ivanoe Bonomi, al suo primo incarico che durerà fino all’11.11.1944. Il 
secondo Gabinetto Bonomi, immediatamente successivo, durerà altri 191 giorni, fino al 20.6.1945. 
167 C. D’Anna “Gli Accordi di Bretton Woods e la posizione dell’Italia” in F. Cotula, “Collana Storica” della Banca 
d’Italia, Stabilità e sviluppo negli anni 50. Problemi strutturali e politiche economiche, Laterza, Roma-Bari 1998 
168 C.D’Anna,  op.cit. 
169 Si tratta della celebre missione economica italiana a Washington guidata da Quinto Quintieri, già Ministro delle 
finanze nel governo Badoglio, e Raffaele Mattioli, amministratore delegato della Banca commerciale italiana. Vi 
parteciperanno inoltre Mario Morelli, Enrico Cuccia ed Egidio Ortona primo segretario dell’ambasciata d’Italia, 
incaricato delle questioni economiche e finanziarie. In quell’occasione il dipartimento di Stato americano mette a 
punto un ampio memorandum che riassume i problemi trattati e le conclusioni raggiunte. In quel momento gli Stati 
Uniti pur essendo in linea di principio favorevoli, non erano in grado di fare promesse definitive all’Italia sul tema 
dell’adesione. Si riprende comunque a creare elementi utili allo sforzo verso l’adesione. Le fasi conclusive del 
conflitto mondiale, nel corso del 1945, si intrecciano con gli impegni previsti dall’agenda di Bretton Woods. Tra il 
83 
 
Il 14 febbraio l’Italia, maturata la propria decisione sottopose ufficialmente al governo 
degli Stati Uniti la sua richiesta di partecipazione agli Accordi, motivandone l’urgenza 
con molteplici ragioni, tra cui la necessità di accedere ai prestiti della BIRS.  
La richiesta italiana, presentata ai Governatori dal segretario Americano Fred M. 
Vinson, suscitò alcune perplessità, in particolar modo da parte della Grecia e della 
Jugoslavia che sollevarono presso i direttivi del Fondo e della Banca la questione se 
fosse accettabile ammettere un Paese nemico che ancora non aveva siglato gli accordi di 
pace. Ma anche stavolta l’intermediazione americana servì a risolvere felicemente la 
controversia e tirare il nostro Paese fuori dagli impicci. 
Con l’approssimarsi dell’estate non erano ancora pervenute notizie circa lo stato della 
questione, e in particolare restava ancora ignota la questione più importante per l’Italia, 
ovvero quella relativa all’ammontare della quota di aiuti a cui avrebbe avuto diritto; 
tuttavia proprio in quel periodo, l’ambasciatore Alberto Tarchiani riceveva in merito 
delle risposte rassicuranti, che facevano sperare in una prossima risoluzione della 
questione. Nel settembre del 1946 la decisione sull’ammissione dell’Italia appariva 
finalmente certa e Luigi Einaudi incaricò un funzionario della Banca d’Italia Giorgio 
Cigliana di recarsi a Washington in qualità di esperto monetario per prendere, in 
occasione della prossima riunione dei Governatori del FMI gli opportuni contatti con le 
autorità tecniche americane e i maggiori esponenti bancari di New York. Il 21 settembre 
Cigliana incontrò a Washington Egidio Ortona, primo segretario dell’ambasciata 
d’Italia, incaricato delle questioni economiche e finanziarie, e insieme apportarono 
alcune modifiche alle bozze delle lettere di accoglimento delle quote di ammissione 
dell’Italia fissate dai 2 organismi di Bretton Woods “inappellabilmente” in 180 milioni 
di dollari. Non fu però purtroppo possibile modificare le procedure fissate, il Governo 
dovette rassegnarsi ad accettare la quota stabilita. L’accettazione dell’Italia agli accordi 
fu pressoché unanime, eccezion fatta per la Jugoslavia, che non aveva ritirato le 
rimostranze fatte già l’anno precedente170. La Grecia mantenne un atteggiamento 
imparziale, gli Stati Uniti e il Regno unito sostennero “energicamente e abilmente la 
nostra causa”171 nel momento in cui l’opposizione jugoslava unitamente all’eventualità 
                                                                                                                                                                                  
momento, in maggio, della resa incondizionata della Germania e quello della capitolazione, quattro mesi più tardi del 
Giappone, gli Stati Uniti sottoscrivono gli Accordi di Bretton Woods. Il 15 novembre solamente due paesi, il Sud 
Africa e il Venezuela sono pronti per la ratifica, anche se per la fine dell’anno il numero sale a trentacinque. 
170Comunicazione riservata numero 3, Washington, 2.10.1946, in Archivio Studi Banca d’Italia, Segreteria 
Particolare, pratt., B. 89. 
171 F.Cotula, op.cit. 
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dell’elezione di un direttore esecutivo italiano, minacciavano di compromettere 
l’accoglimento dell’Italia172.  
 La situazione si risolse definitivamente a favore dell’Italia nel momento in cui vennero 
riconosciuti al nostro Paese tutti i benefici previsti dagli Articles of Agreement, inclusi 
quelli a favore dei paesi soggetti ad occupazione nemica173. 
Nel mese di ottobre venne trasmessa, attraverso l’ambasciata di Washington, la formula 
della ratifica che il governo italiano avrebbe dovuto inviare al FMI e alla BIRS per 
rendere esecutivo l’accordo. 
Per quanto riguarda il Fondo, l’Italia avrebbe dovuto versare la quota di 180 milioni di 
dollari di cui in oro l’ammontare minore tra il 25% della quota (pari a 45 milioni di 
dollari) e il 10 % delle riserve ufficiali in oro e dollari174. Il residuo doveva essere 
versato in lire o titoli a vista in lire presso la Banca d’Italia. Questa questione 
preoccupava non poco già al tempo la Commissione Soleri e venne anche affrontata da 
Menichella con una richiesta di acquisto di oro presso la Federal Reserve, nel corso 
della missione di De Gasperi negli Stati Uniti nel Febbraio del 1947175. 
Per la BIRS, la quota, anch’essa pari a 180 milioni di dollari andava invece versata per 
un quinto (di cui il 2 % in oro e il resto in lire) entro il 26 maggio 1947 e per quattro 
quinti, sempre in lire doveva restare a disposizione della Banca per essere utilizzata al 
bisogno.  
Il 25 aprile del 1947 il FMI richiese inoltre al governo italiano di notificare entro 30 
giorni la parità della lira al 27 marzo, come prescritto dall’articolo XX sezione 4 dello 
Statuto. Pietro Campilli, allora Ministro per il commercio con l’estero nella risposta 
ufficiale del 22 maggio, richiamò l’attenzione del Fondo sul vigente regime di cambi 
multipli, e chiese di potersi avvalere della facoltà concessa dalla sezione 4 (d) dello 
                                                             
172 I candidati di cui i parla in quel momento sono un danese o nel caso che la Svizzera presentasse la sua domanda di 
ammissione un rappresentante di questo paese.  
173 Questa fu una concessione notevole. Di particolare rilevanza sono gli articoli XIV e XX. Il primo consente 
deroghe temporanee da vari obblighi previsti dallo statuto a favore die paesi membri che abbiano subito 
l’occupazione del nemico. Il secondo, in particolare prevede al punto (d) che i membri già soggetti ad occupazione 
nemica potranno astenersi dal notificare entro un periodo determinato (fra i 30 e i 90 giorni) la propria parità al 
Fondo. 
174 Banca d’Italia, Relazione per l’anno 1947, p. 40 
175 F. Cotula, C.O.Gelsomino e A.Giglio Bianco Donato Menichella. Stabilità e sviluppo dell’economia italiana 
1946-1960,  “Collana Storica” della Banca d’Italia, Laterza Roma-Bari, 1997, pp. 214-215. 
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stesso articolo ai paesi già occupati dal nemico di prolungare la data di notifica della 
parità a data da definirsi176. 
Nella seduta del 21 febbraio del 1947 Alcide De Gasperi, capo del Governo, presentò 
all’Assemblea costituente il disegno di legge sulla partecipazione dell’Italia agli 
Accordi di Bretton Woods. La legge, passato il vaglio delle Commissioni riunite dei 
Trattati internazionali e delle Finanze e Tesoro, venne unanimemente approvata 
dall’Assemblea, per essere poi promulgata dal capo provvisorio dello stato, Enrico De 
Nicola, il 23 marzo 1947.  























                                                             
176 F. Cotula, della Banca d’Italia, Stabilità e sviluppo negli anni 50. Problemi strutturali e politiche economiche, 
“Collana Storica” della Banca d’Italia Laterza, Roma-Bari, 1998 
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3.3 Alle origini del processo di integrazione, aiuti americani all’Italia prima del 
Piano Marshall  
Gli aiuti dall’estero non furono fondamentali per l’Italia soltanto a conflitto ultimato: 
essi cominciarono a rivestire un ruolo importante già nel corso delle ostilità. Infatti, 
durante e dopo la liberazione le autorità angloamericane svolsero opera di assistenza 
alla popolazione civile italiana, a carico dei bilanci delle forze armate alleate, 
prevalentemente quello degli Stati Uniti. Il complesso dei rifornimenti di generi 
alimentari essenziali e di materie prime così fornite dagli alleati tra il 1943 e il 1946 
venne valutato attorno ai 490 milioni come mostra la tabella sottostante, circa 410 di 
provenienza americana177. Nello stesso periodo si contarono altresì 3.2 milioni di dollari 
di aiuti elargiti dalla Croce rossa americana. 
 
Alle erogazioni finora elencate si andarono ad aggiungere, a partire dal 1945, i fondi 
amministrati dalla Foreign Economic Administration (FEA), un ente appositamente 
creato, sotto la presidenza Roosevelt, per coordinare e consolidare l'azione delle agenzie 
civili che operavano nel campo degli aiuti esteri e che si assicuravano di garantire un 
                                                             
177 CIR, Lo sviluppo dell’economia italiana nel quadro della ricostruzione e della cooperazione, Istituto Poligrafico 
dello Stato, Roma. 1952 p.75. A.Tarchiani, Dieci anni tra Roma e Washington, Arnoldo Mondadori Editore, Milano, 
1955, tab. 1, p.334. 
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apporto sufficiente di beni di prima necessità ai paesi europei178. Il programma 
predisposto per l’Italia definito “di base”, aveva per scopo la fornitura di generi 
essenziali alla vita e al lavoro, quali grano e altri cereali, grassi, carbone, oli minerali, 
minerali ferrosi e non, cotone. 
Fino al 1946 la FEA distribuì al nostro paese rifornimenti civili su fondi stanziati dal 
Tesoro americano nonché su residui fondi militari per 135 milioni di dollari179. A questo 
seguirono le erogazioni effettuate fin dalla fine del 1943 dalla United Nations Relief and 
Rehabilitation Administration (UNRRA), un’agenzia istituita in seguito ad un accordo 
tra le potenza alleate per l’assistenza ai paesi liberati dall’occupazione tedesca. 
L’impostazione del programma venne definita nel 1945, con l’intento di coprire i 
fabbisogni del 1946 e di tutto il 1947. L’UNRRA che prevedeva contributi dai paesi 
aderenti in proporzione al reddito nazionale, assicurava all’Italia aiuti complessivi 
prossimi ai 590 milioni di dollari, di cui i tre quarti circa erogati dagli Stati Uniti. 
L’Italia ottiene dall’UNRRA un primo stanziamento eccezionale di 50 milioni già nel 
marzo del 1945, approvato con risoluzione del Consiglio generale nell’intento di “porre 
in grado il Governo italiano di procurarsi negli Stati Uniti gli essenziali rifornimenti 
civili e di continuare gli acquisti dopo la cessazione del programma dell’esercito degli 
Stati Uniti”. Il nostro paese, tuttavia, entrerà a far parte dei paesi beneficiari del piano di 
aiuti solo nell’agosto del 1945 in seguito ad una decisione in tal senso del Consiglio 
dell’UNRRA e su mozione del sottosegretario di stato William Clayton. Seguirà un 
programma di intesa tra il Governo italiano e la missione dell’UNRRA180.   
 L’apporto dell’UNRRA fu duplice. 
 Da un lato garantiva l’accesso a merci essenziali, acquistate con i dollari messi a 
disposizione del programma, mentre all’altro consentiva l’accumulo dei fondi ricavati 
dalla vendita di prodotti e materie prime industriali ricevuti gratuitamente dal Governo 
italiano e ceduti, sia pure a basso prezzo agli utilizzatori181. Il ricavato, da versare in un 
                                                             
178 W. A .Jr. Brown e R. Opie, American Foreign Assistance, The Brookings Institution, Washington 1953, p.71   
179 Gli aiuti FEA raggiungono i 144 milioni se si includono le spese di trasporto. 
180 A. Bonoldi, A. Leonardi, La rinascita economica dell’Europa. Il Piano Marshall e l’area alpina, F. Angeli, 
Milano, 2006  
181 Si trattava di quella parte delle merci di importazione non destinate a scopi essenziali e perciò distribuite 
gratuitamente. I prezzi di base erano fissati dal Governo d’intesa con la missione dell’UNRRA, sulla base dei principi 
generali contenuti nelle risoluzioni della prima sessione del Consiglio dell’UNRRA. Cfr. CIR, op. cit., pp.78-79.  
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apposito fondo di contropartita, detto “fondo lire”, fu destinato a scopi assistenziali e di 
ricostruzione182.  
Gli invii dell’UNRRA cesseranno nel giugno del 1947. Le forniture urgenti per il 
secondo semestre di quell’anno verranno assicurate dal programma grant-in-aid, che 
sarà denominato provvisoriamente post UNRRA e poi, in via definitiva, AUSA (Aid 
United States of America).  
All’approssimarsi della scadenza del programma, e in vista dell’annunciato Piano 
Marshall, manifestandosi la necessità di garantire la continuazione delle forniture di 
beni essenziali, gli Stati Uniti istituiranno un ulteriore programma, detto interim-aid, 
garantendo al nostro paese aiuti per complessivi 176 milioni183.  
A fronte dei programmi descritti – aiuti militari FEA, UNRRA, USA e interim-aid – 
l’Italia otterrà dagli Stati Uniti forniture di beni di prima necessità, primi fra tutti i 
prodotti alimentari e i combustibili e costituiranno oltre il 70 per cento del totale degli 
aiuti internazionali a suo favore come si evince dalla tabella sottostante.  
 
 
 L’Italia godrà inoltre, tra il ’46 e il ’47, di prestiti da parte di diverse istituzioni 
americane, tra cui ricordiamo quelli dell’Export Import Bank di Washington, volti a 
                                                             
182 Cfr. Accordo fra il Governo italiano e la Missione dell’UNRRA in Italia dell’8.3.1945, approvato con D.L.Lgt. 
19.3.1945, n. 79; accordo del 19.1.1946 approvato con D.L.Lgt 1.2.1946, n. 21; accordo del 19.11.1947 approvato 
con DL. 10.4.1948 n. 1019. 
183 La somma riconosciuta all’Italia è utilizzata per circa la metà per l’importazione di grano e farina e per un terzo 
per l’acquisto di carbone. Anche i programmi AUSA e interim-aid prevedono, come il programma UNRRA, la 
costituzione di fondi di contropartita. Il fondo lire AUSA può essere utilizzato per scopi di assistenza e di 
ricostruzione. Il fondo lire interim-aid per effettive riduzioni del debito pubblico italiano e per il ritiro di moneta in 
circolazione, nonché per ogni altro scopo, inclusa la stabilizzazione monetaria, concordato tra i governi italiano e 
americano (con l’accordo siglato il 3.1.1948 e approvato con D.L.Lgs. 14.2.1948, n. 153). Cfr. CIR  
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finanziare l’acquisto di cotone, tabacco e attrezzature, e quelli della U.S. Maritime  
Commission  per l’acquisto di navi184. 
 Al di fuori dei piani ufficiali di aiuto, l’Italia poteva infine contare sulle disponibilità 
derivante dai crediti concessi dagli Stati Uniti a valere sul fondo paga truppe, nonché 
dei cosiddetti post-liberation accounts, che erano costituiti dalle rimesse degli emigrati 
e dal ricavo delle esportazioni italiane verso i paesi alleati successivamente alla 
conclusione dell’armistizio185. 
 Nel complesso, gli accreditamenti effettuati dagli Stati uniti raggiunsero i 339 milioni 
di dollari che finanziarono il fabbisogno di beni essenziali non coperti dai fondi FEA 




Gli aiuti complessivi forniti dagli Stati uniti all’Italia prima dell’avvio del Piano 
Marshall ammontavano così a quasi 2 milioni di dollari, equivalenti a circa il 90 per 
cento del totale degli aiuti esteri ricevuti dal nostro nel periodo 1945/1947187. 
Bisogna sottolineare però che malgrado la disponibilità di questi aiuti, una serie di 
circostanze avverse limiterà drasticamente la possibilità dell’Italia di approvvigionarsi 
di prodotti necessari alla sussistenza della popolazione e alla ricostruzione economica.  
Le sorti dell'Italia si vennero sfortunatamente a trovare subordinate alla crisi che il 
Regno Unito stava attraversando, legata alla progressiva perdita di valore della sterlina, 
minacciata com'era dall'inarrestabile espansione del dollaro. Questo stato di cose non 
solo creò al nostro Paese problemi di approvigionamento delle materie prime 
provenienti dai paesi del Commonwealth, ma gli causò soprattutto l'impossibilità di 
                                                             
184 Gli accordi furono: Corbino- Bonner siglato il 9.9.1946; l’accordo Del Vecchio-Taff, firmato il 21.7.1947, Cfr. 
CIR 
185 F. Fauri, Il Piano Marshall e l’Italia, Il Mulino 2010. 
186 F. Fauri, op. cit. 
187 F. Fauri, op. cit. 
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avvalersi delle sterline, di cui le sue riserve abbondavano, per acquistare prodotti in 
mercati terzi188. L’Italia utilizzerà quindi nel corso dell’anno, solo la metà dei 
finanziamenti disposti con una contrazione delle merci importate che si scarica 
largamente sul settore dei beni di investimento, con effetti negativi sull’attività 
produttiva e l’occupazione. Molto meglio andranno invece le esportazioni che furono 
vicine ai 376 milioni di dollari raddoppiando la previsione formulata nel novembre del 
1945. Questo movimento favorevole venne attribuito non solo alla ripresa degli scambi 
internazionali su basi private ma anche agli effetti incentivanti del sistema dei conti 
valutari 50 per cento189, i quali aiutarono a compensare gli effetti avversi della scarsità 
di materie prime, della difficoltà di produzione, dell’insufficienza del sistema dei 
trasporti e delle condizioni sfavorevoli che dominavano i traffici internazionali. Una di 
queste era infatti l’origine dei numerosi problemi amplificati dall’ampio divario 
venutosi a creare fra il tasso ufficiale e il tasso libero vale a dire il sistema dei conti 
valutari 50 per cento190. In questo periodo si accumulò un forte attivo commerciale con 
l’area della sterlina, verso la quale si diresse oltre il 25 per cento delle nostre 
esportazioni complessive con un ammontare alla fine dell’anno di riserve in sterline 
dell’UIC che ammontava a 32.3 milioni191. Si trattava però di valuta inconvertibile, che 
l’Italia non poté in alcun modo utilizzare per il pagamento delle importazioni dell’area 
del dollaro di cui aveva assolutamente bisogno. 
 L’Italia era il principale detentore di riserve in sterline e pertanto fu il paese più 
severamente colpito dal dramma dell’inconvertibilità a cui andò ad aggiungersi, essendo 
ancora irrisolta la questione dei debiti di guerra, il problema della sua esclusione dai c.d. 
“conti trasferibili”. 
Per meglio comprendere la posizione dell’Italia nel contesto dei complessi accordi 
internazionali sul regime da applicare al cambio della sterlina, occorre ricordare che nel 
dicembre 1945 gli Stati Uniti e il Regno Unito avevano sottoscritto un accordo di 
prestito Anglo-American Loan Agreement con il quale gli Stati Uniti si impegnavano a 
concedere al Regno Unito un credito di 3.750 milioni di dollari, in cambio dell’impegno 
                                                             
188 Cfr. Banca d’Italia, Relazione per l’anno 1947, p.53. 
189 La stima delle esportazioni complessive, effettuata sulla base del movimento valutario avvenuto tramite l’UIC, 
includeva affari di reciprocità e di compensazione privata, come anche quelli di lavorazione per conto terzi regolati in 
valuta, e considerava tutti i paesi, compresi quelli con cui non erano stati stipulati accordi di compensazione. Cfr. 
Banca d’Italia, Relazione per l’anno 1946, p. 51. 
190 F. Cotula, J.C.M. Martinez Oliva, M.L. Stefani, G. Fodor, E. Gaiotti, Stabilità e sviluppo negli anni Cinquanta, 
L’Italia nel contesto internazionale, Edizioni Laterza,2001 
191 Banca d’Italia, Relazione per l’anno 1947, p. 69 
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a ripristinare la convertibilità della sterlina per i non residenti entro un anno dalla data in 
vigore, il 15 luglio 1946, dell’accordo stesso ad adottare una politica commerciale non 
discriminatoria nei confronti delle merci americane192. L’impegno rese necessaria la 
rinegoziazione degli accordi bilaterali vigenti in campo valutario con i paesi non 
appartenenti all’area della sterlina. A tal fine si crearono due strumenti:” i conti 
americani” e i “conti trasferibili”. I primi riconosciuti ai paesi dell’area del dollaro193, 
prevedevano la piena convertibilità tra la sterlina e il dollaro a fronte di pagamenti 
correnti. I conti trasferibili, negoziati prevalentemente nella prima metà del 1947 con 
vari paesi194rispetto ai conti americani comportavano vincoli precisi alle modalità di 
utilizzo di almeno una parte delle sterline giacenti, nonché l’impegno ad accettare valuta 
britannica a regolamento di transazioni correnti.  
Con l’intento di raggiungere un’intesa al riguardo, il 10 marzo 1947 si avviò a Londra 
una lunga e difficile trattativa tra la missione italiana guidata dall’allora Governatore 
della banca d’Italia Menichella, coadiuvato da Guido Carli195, e il Governo britannico. 
Si raggiunse un accordo che consentì di pareggiare i conti con un esborso da parte 
dell’Italia di soli 8 milioni di sterline e l’impegno di accantonare 10 milioni di sterline 
in un plafond da utilizzare solo in caso di rovesciamento del suo attivo corrente nei 
confronti del Regno Unito. L’Italia poté pertanto disporre al cambio ufficiale di 4.03 
dollari per sterlina, di circa 128 milioni di sterline. Quello che appariva come un 
accordo vantaggioso era tuttavia destinato a naufragare: quando il tentativo britannico di 
ristabilire la convertibilità della moneta fallì clamorosamente, l’Italia, non potendo venir 
meno agli impegni presi, si trovò nell’impossibilità di effettuare la conversione delle sue 
cospicue riserve in sterline, che subirono poi un’ulteriore svalutazione nel 1949, dando 
definitiva prova che il Regno Unito non era affatto il cavallo su cui scommettere.196  
                                                             
192 I dettagli dell’accordo sono riportati in R.N. Gardner, Sterling- Dollar Diplomacy, McGraw Book Company, New 
York 1969, pp. 210-23.  
193 Stati uniti, Filippine, Colombia, Costa Rica, Cuba, Bolivia, Repubblica Dominicana, Ecuador, El Salvador, 
Guatemala, Haiti, Honduras, Messico, Nicaragua, Panama, Venezuela e per un periodo limitato Cile e Perù. Cfr. 
J.H.M. Tew, International Monetary Co-operation 1945-60, Hutchinson University library, London 1960, p.127   
194 Conti trasferibili saranno, in periodi diversi, riconosciuti a: Argentina, brasile, Uruguay, Belgio, paesi Bassi, 
Portogallo, Spagna, Norvegia, Finlandia, Cecoslovacchia, Egitto, Sudan, Iran, Italia, Etiopia, Svezia, Canada e 
Terranova. Cfr. Cfr. J.H.M. Tew, International Monetary Co-operation 1945-60, Hutchinson University library, 
London 1960, p.127   
195 Guido Carli è il consigliere di amministrazione dell’UIC dalla sua fondazione nel 1945. Tre anni dopo ne diventa 
consulente generale. Sarà il primo direttore esecutivo italiano del FMI, ricoprendo tale carica dal maggio 1947 al 
settembre 1952. Partecipa attivamente alla costituzione dell’UEP e ne assume la presidenza nel primo biennio dal 
settembre 1950 al giugno 1952. 
196 Le infauste conseguenze dell’accordo italo-britannico saranno motivo di contrasto tra Menichella e Carli, per le 
responsabilità di quest’ultimo nel sottovalutare le ripercussioni negative dell’impegno della difesa della parità di 4.03 





3.4 Gli obiettivi economici americani in Europa: l’integrazione economica europea 
Il Piano Marshall, oltre a perseguire il dichiarato intento di risanare l'economia europea 
incentivando l'apertura dei mercati, era uno strumento di controllo in mano agli Stati 
Uniti, che attraverso di esso intendevano raggiungere altri obiettivi di importanza non 
secondaria: l'idea di fondo che ispirava il piano di aiuti era ben lontano dal coincidere 
con motivazioni unicamente umanitarie e mirava a far sì che attraverso la stabilità 
economica si potesse promuovere quella sociale, scongiurando così la minaccia di una 
ulteriore diffusione del comunismo nel blocco occidentale, nel quale si cercava anche di 
reintegrare la Germania divisa. J. Gimbell scrittore e studioso americano, sottolinea il 
fatto che tra gli obiettivi del Piano Marshall vi era anche la necessità di mettere in moto 
la ripresa tedesca senza riaprire l’annosa questione dei debiti di guerra197. 
L’esperienza delle due guerre mondiali aveva insegnato agli Stati Uniti, come sosteneva 
Truman, che non potevano isolarsi dal resto del mondo, in quanto “un’economia 
mondiale sana è indispensabile per la pace mondiale”198.  
La necessità di aiutare la ricostruzione economica dell’Europa come ribadì nel 1948 il 
segretario alla difesa James Forrestall, aveva “come scopo principale quello di evitare la 
guerra, aiutando le nazioni occidentali a rimettersi in piedi e superare quella poca 
sicurezza economica che faceva dell’Europa un vuoto tra gli Stati Uniti e la Russia”199. 
La ricezione degli aiuti USA non era priva di condizioni da rispettare ed impegni da 
mantenere: la firma dell'accordo bilaterale con ciascun paese era infatti subordinata alla 
promessa di perseguire una politica di promozione della produzione industriale e 
agricola e di approvare misure finanziarie e monetarie per stabilizzare la valuta e 
riportare il bilancio in pareggio. Come abbiamo avuto modo di notare più volte, gli Stati 
Uniti avevano una pluralità di buoni motivi per auspicare ed incoraggiare l’integrazione 
europea e, d’altro canto, erano l’unica potenza mondiale a poter fare materialmente da 
traino per l’apertura e la ripresa economica. Ma, oltre alle oggettive difficoltà da 
superare, gli USA si dovettero scontrare anche con la diffidenza, quando non proprio 
                                                             
197 J. Gimbell, The Origins Of The Marshall Plan, Stanford University Press, 1976. 
198F. Fauri, op.cit., p. 53  
199 F. Fauri, op.cit., p. 53 
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l’avversione, degli Stati europei nei confronti dell’idea di un’Europa unita infatti erano 
in molti a sostenere che i primi a non volere l’unità europea erano gli europei stessi.  
L’idea degli Stati Uniti d’Europa quale fine ultimo era maturata presso il governo 
statunitense sulla base dell’esperienza americana, che grazie all’unione federale aveva 
generato una grande economia integrata governata da istituzioni centrali e posto le basi 
per una nuova era di crescita economica e stabilità sociale. 
 Gli statunitensi prospettavano una serie di vantaggi che sarebbero scaturiti dalla 
realizzazione di un federalismo europeo, tra i quali oltre all’aumento della prosperità 
economica figurava la possibilità di una maggior controllo sulla Germania e quindi 
sull’influenza del blocco sovietico a contrasto del tanto paventato comunismo200. 
 Walter Lippman, noto giornalista del tempo nonché sostenitore dell’idea degli Stati 
Uniti d’Europa, scriveva nel 1947 che “il contributo che gli Stati Uniti dovranno 
necessariamente devolvere dovrebbe servire quale stimolo per l’unificazione europea”. 
Nel discorso di Harvard, il generale George Marshall non fece mistero del fine ultimo 
dell’intervento americano, ovvero quello della creazione di un’unione economica 
europea, che per gli Stati Uniti costituiva un po’il ritorno atteso del loro investimento. 
Ciò nonostante, per i paesi europei appena usciti dal conflitto l’unione economica del 
continente non costituiva uno dei pensieri più importanti e lo dimostrava il fatto che i 
loro rappresentanti ripresero a malincuore questa idea americana e la inserirono, 
alquanto annacquata, senza una visione comune futura e più che altro a titolo di 
compensazione, nell’accordo istitutivo dell’OECE di Parigi del 26 marzo 1948. Nelle 
intenzioni dei suoi promotori l’OECE sarebbe dovuto diventare una sorta di organismo 
di governo dell’economia europea, ma le cose andarono diversamente. 
 Nel gennaio 1948 l’unico risultato che poteva far sperare in una qualche apertura del 
sistema erano i negoziati per l’Unione doganale Italo-Francese, speranza che venne 
presto stroncata dalla bocciatura da parte francese del progetto. Qualcosa di analogo 
accadde nei negoziati tra Francia, Italia e Benelux, falliti per il netto rifiuto francese di 
includere la Germania nell’accordo. Questi avvenimenti spinsero un giornalista di 
Dallas News a scrivere in un articolo dell’ottobre del 1948, che “il maggiore e più 
profondamente radicato nemico degli europei era rappresentato dalla loro stessa 
economia superata ed inceppata. Quindi l’unico rimedio dovrà essere quello di forgiare 
una vera e propria organizzazione degli Stati Uniti d’Europa in cui il commercio sia 
                                                             
200 F. Fauri, op.cit., p. 54 
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libero. Senza una federazione, l’Europa sarà destinata a perire”. Queste sono parole che 
ancora oggi rivestono un carattere di attualità a dir poco disarmante. 
 
 
3.5   Genesi e sviluppo del Piano Marshall 
Noto ufficialmente come Piano per la Ripresa Europea (European Ricovery Program, 
ERP in sigla), il Piano Marshall fu uno dei piani predisposti dagli Stati Uniti per 
favorire la ricostruzione europea al termine della Seconda Guerra Mondiale. Esso deve 
il nome con cui è più comunemente conosciuto all’allora Segretario di Stato USA, il 
generale George Marshall, il quale il 5 giugno 1947 pronunciò ad Havard un discorso 
che altro non era che un invito per gli Stati europei ad accordarsi su un piano di rilancio 
delle loro economie che sarebbe stato appoggiato e finanziato proprio dagli Stati Uniti 
(di cui torneremo a parlare tra breve). 
Prima di addentrarci nelle specifiche del Piano, descrivendone gli obiettivi ed il 
concreto funzionamento, proviamo ad offrire una panoramica generale di quelle che 
erano le condizioni che hanno condotto alla sua genesi. 
Tanto per cominciare, è utile situare un intervento di questo tipo nel più generale 
contesto politico statunitense in quegli anni. Il Piano Marshall rientrava infatti a pieno 
titolo in quelle linee programmatiche predisposte dall’allora presidente Truman, da cui 
prende il nome l’omonima “dottrina”. L’intenzione di Truman era quella di unire alle 
azioni politiche e militari di contenimento del comunismo un programma di aiuti 
economici per sottrarre i paesi poveri all’influenza dei sovietici. Certamente il vero 
progetto politico era quello di porre gli Stati Uniti alla guida del mondo intero, dopo 
averlo sottratto definitivamente alle mire sovietiche. Per realizzare questo obiettivo, 
fondamentale sarebbe stata la collaborazione dei paesi ricchi che avrebbero dovuto 
aiutare i paesi più poveri ad integrarsi nel libero mercato e ad accettare i valori 
occidentali. 
Il Presidente degli Stati Uniti espresse pienamente quella che era ad un tempo una 
filosofia ed una linea d’azione nel discorso del 12 marzo 1947, in cui dichiarava: “Io 
credo che la politica degli Stati Uniti debba essere quella di aiutare i popoli liberi che 
rifiutano di lasciarsi soggiogare da minoranze armate e da pressioni esterne… Credo 
che il nostro appoggio debba soprattutto consistere in un aiuto economico e finanziario, 
essenziale per assicurare la stabilità economica e l’ordine politico. […] I semi del 
95 
 
totalitarismo sono alimentati dalla miseria e dall’indigenza. Essi si diffondono e 
crescono nel cattivo terreno della povertà e dei conflitti. Raggiungono il pieno sviluppo 
quando la speranza dei popoli in una vita migliore è morta. Noi dobbiamo mantenere 
viva questa speranza”201. 
Nella visione di Truman, lo sforzo statunitense di arginare l’avanzata sovietica non 
costituiva affatto una violazione dei principi contenuti nella Carta delle Nazioni Unite, 
quanto piuttosto un'applicazione degli stessi, dal momento che era l'Unione Sovietica 
stessa ad agire in aperta violazione e mancanza di rispetto di alcuni fondamentali diritti 
riconosciuti dai trattati internazionali. E per Truman l’aiuto economico statunitense 
all’Europa rappresentava l’ultimo baluardo della difesa della democrazia oltreoceano. 
Potremmo dire dunque che la dottrina Truman altro non era se non la base ideologica 
del Piano Marshall. 
A riprova di ciò possiamo citare proprio George Marshall, che nel suo discorso 
all’Università di Harvard, affermò: “E’ logico che gli Stati Uniti facciano tutto ciò che è 
in loro potere per aiutare il mondo a ritrovare la salute economica normale, senza la 
quale non vi può essere né stabilità politica, né sicurezza di pace. La nostra politica non 
è diretta contro un Paese o una dottrina, ma contro la fame, la povertà, la disperazione e 
il caos. (…) Il compito degli Stati Uniti dovrebbe consistere in una assistenza 
amichevole per l’elaborazione di un programma europeo e, più tardi, in un appoggio a 
tale programma, nella misura in cui per noi sarà pratico farlo”.202 
E’ interessante, per inciso, richiamare un dato, ovvero quello che in un primo momento, 
e nello specifico in occasione delle conferenze di Teheran e Mosca, era stata la Gran 
Bretagna ad assumersi la responsabilità di guidare e trainare la ricostruzione, ma ben 
presto si dovette arrendere all'evidenza di non essere in grado di sostenerne l'onere 
economico. Appena intravista la possibilità di rivestire un ruolo di tanta importanza, gli 
Stati Uniti non tardarono a farsi avanti, utilizzando il loro ormai strapotere economico 
per legare i destini delle nazioni europee a sé in una dipendenza che, di fatto, diveniva 
sempre più politica e soprattutto militare.  
A tal proposito è opinione di molti autorevoli autori che la volontà di risollevare le sorti 
economiche e finanziarie dei paesi subalterni aveva infatti come finalità quella di 
liberare risorse per le politiche di riarmo, che fino ad allora erano gravate sulle spalle 
                                                             
201 G. Giordano, La politica estera degli Stati Uniti, da Truman a Bush (1945-1992), Franco Angeli, Milano, 1999, p. 
32. 
202  G. Giordano, op. cit., p. 35. 
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americane. Non a caso dopo il 1951 l’ERP (European Recovery Program, il nome 
ufficiale di quello che è riconosciuto universalmente come Piano Marshall) cessò di 
esistere e gli aiuti divennero esclusivamente di tipo militare. 
Lo scenario in cui ci troviamo è dunque quello di un’integrazione europea “pilotata” 
dagli Stati Uniti al fine di affermare la propria supremazia nel conflitto Est-Ovest che si 
protrarrà ancora per molti anni a venire. Dietro il programma di aiuti per l’Europa si 
celavano dunque strategie e obiettivi politici ed economici ben precisi cosa questa che 
ha portato diversi storici ad affermare che fu proprio il Piano Marshall ad aprire 
ufficialmente la guerra fredda tra Stati Uniti e Unione Sovietica. 
Per parte sua, l’Unione Sovietica nello stesso anno aveva dato vita al Cominform 
(Ufficio di Informazione dei Partiti Comunisti e Laburisti), a rimpiazzo del disciolto 
Comintern, per contrastare gli Stati Uniti sul piano ideologico. Si trattava tuttavia di un 
mero organo di indirizzo politico, attraverso il quale i partiti comunisti dei vari Paesi 
potessero scambiare informazioni e dare vita ad una propria sfera d’influenza politica 
contrapposta a quella statunitense; l’Unione Sovietica non avrebbe potuto d’altro canto 
cimentarsi in un’impresa di supporto economico-finanziario anche lontanamente simile 
al Piano Marshall. 
Guardiamo adesso alla situazione economica dell’Europa Occidentale: abbiamo già 
avuto modo di rimarcare le problematiche derivanti dal fatto che, all’indomani del 
conflitto mondiale, quasi tutti i Paesi europei avessero ripiegato su politiche di 
protezionismo e austerità, con rigidi controlli sui prezzi domestici e varie forme di 
razionamento. 
Il 1947 fu un anno difficile dal punto di vista economico-finanziario in molte nazioni 
d’Europa: la ragione principale va rintracciata nel fatto che, a fronte di incrementi anche 
considerevoli nelle produzioni nazionali, non si riscontrava un adeguato aumento dei 
redditi pro capite e, pertanto, del potere d’acquisto, complice anche la piaga 
dell’inflazione. In quell’anno il reddito nazionale reale della Germania e dell’Austria 
non raggiunse il 50 per cento del livello prima della guerra; quello della Grecia non 
superò il 60 per cento. Assai più rosea si presentava la situazione della Francia e dei 
Paesi Bassi, dove il reddito oscillava tra l’80 e il 90 per cento; risultavano infine 
inferiori, sia pur di poco, i redditi del Regno Unito e del Belgio. 
In Italia, nonostante la rapida ripresa industriale, i disoccupati erano ancora un milione 
di persone, cosa che procurava un crescente malcontento e numerose dimostrazioni di 
massa, e l’inflazione si attestava attorno al 50%. Lo Stato, che per mancanza di potere 
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non era nella condizione di imporre un razionamento alimentare, rivolgeva accorati 
appelli agli Stati Uniti, perché inviassero in Italia almeno le risorse necessarie ad evitare 
tragiche conseguenze per la popolazione.203 
La reazione europea alle dichiarazioni di Marshall non fu uniforme. Nessuno, ed in 
particolare il Regno Unito, desiderava che l’integrazione europea avesse una ricaduta 
sulla sovranità nazionale dei governi. I francesi volevano ancora essere arbitri della 
ripresa della Germania, e non accettavano di modificare il piano di Monnet, per la 
ricostruzione della Francia, in funzione delle necessità dell’ERP.  
Più in generale, l’idea di offrire degli aiuti alla Germania rimaneva un boccone 
indigesto per quasi tutti gli Stati d’Europa. 
Ciò nonostante, le precarie condizioni economiche del nostro continente, finirono per 
dare luogo nelle nazioni Occidentali a una pronta risposta affermativa all’iniziativa 
americana. 
Gli Stati Uniti estesero l’offerta di aiuti anche all’URSS, la quale però intuendo i reali 
intenti celati dietro la proposta americana, oppose un netto rifiuto, imponendo la 
medesima linea di condotta anche a tutti i suoi paesi satellite, tra cui la riluttante 
Cecoslovacchia. Infatti da un punto di vista sovietico il controllo internazionale cui 
sarebbero stati soggetti gli aiuti americani era “assolutamente inaccettabile perché 
avrebbe impedito il consolidamento del controllo dell’Europa orientale, dove i partiti 
comunisti sarebbero stati privati delle leve economiche del potere”204. 
L’adesione fu invece ampia e entusiasta nell’Europa occidentale e nel luglio del 1947, 
sedici nazioni205 crearono un Comitato per la Cooperazione Economica Europea 
(CEEC), che avrebbe preparato una lista di priorità per la ricostruzione dell’Europa, si 
sarebbe occupato delle richieste americane sull’integrazione e la liberalizzazione del 
commercio. 
Questo organismo si preoccupò dunque di produrre un report nel quale veniva tracciato 
a grandi linee un piano quadriennale di riassestamento, il cui motivo conduttore era 
sempre la necessità di aumentare le importazioni in vista di un ripristino della stabilità 
                                                             
203 La difficile situazione del nostro Paese aveva già spinto il capo del Governo, Alcide De Gasperi, a recarsi negli 
Stati Uniti nel gennaio ‘47, con una lunga lista di richieste per il Governo americano. Lo statista della DC ottenne 
numerose concessioni, tra cui la più significativa è senz'altro il prestito di 100 milioni erogato dalla Export-Import 
Bank, il quale non solo sanciva il successo della sua missione politica ma anche un deciso punto di svolta nelle 
relazioni economiche italo-americane. 
204http://www.ideazioni.com/Rivista1998/marzo,aprile,1998/agarossi,zaslavski,2,98htm 
205 Nella specie: Francia e Inghilterra in primis, seguiti da Italia, Portogallo, Irlanda, Grecia, Belgio, Olanda, Islanda, 
Svizzera, Lussemburgo, Danimarca, Turchia, Austria, Norvegia e Svezia; grandi assenti la Spagna (per via della 
dittatura franchista) e la Germania occidentale. 
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monetaria e finanziaria. L'aiuto esterno necessario per raggiungere questi obiettivi fu 
stimato, per il periodo 1948-51, in 22 miliardi di dollari206. 
Alla fine del 1947 le economie europee si trovarono a vivere un nuovo momento di 
forte contrazione, cosa che stimolò gli Stati Uniti a procedere più celermente.  
Il 19 dicembre 1947, infatti, il presidente Truman presentava al Congresso un progetto 
di legge che prevedeva un aiuto complessivo di 17 miliardi di dollari per il periodo 
1948-1952.  
In quella seduta venne inoltre previsto un versamento di 522 milioni di dollari, in 
qualità di misure economiche urgenti da adottarsi verso quei Paesi che, come la Francia, 
l’Austria e la stessa Italia, avevano urgente bisogno di petrolio e di carbon fossile, di 
grano e di concimi chimici.  
Il 2 aprile 1948 il Congresso votò la legge sugli aiuti all’estero, vero e proprio statuto 
del piano Marshall, che sarà seguita dalla Convenzione per la Cooperazione Europea, 
ratificata il successivo 16 aprile in seguito ad una seconda conferenza dei Sedici (che 
erano in realtà 18, essendovi rappresentate le due zone d’occupazione, francese ed 
anglo-americana, della Germania occidentale). 
Volendo schematizzare rispetto agli obiettivi perseguiti dal piano, possiamo indicarne 
quattro fondamentali: 
a) l’innalzamento del tenore di vita europeo: si intendeva perseguire questo obiettivo 
stimolando uno sforzo significativo nella produzione di beni; questo fu forse l’obiettivo 
primario del Piano Marshall, che si proponeva di raggiungerlo incentivando gli 
investimenti privati e ricercando un maggiore equilibrio nella bilancia dei pagamenti; 
b) la stabilità finanziaria: nelle intenzioni statunitensi, essa andava ricercata attraverso un 
accorto controllo sul sistema dei prezzi ed una riforma monetaria al fine di ridurre il 
debito pubblico, cosa per cui l’ECA fece una certa pressione sull’OECE; 
 
c) la crescita del commercio internazionale: questa doveva avvenire nella duplice 
direzione dell’aumento delle esportazioni dagli USA verso l’Europa e da quest’ultima 
verso il resto del mondo; 
 
                                                             
206 B. Vigezzi, La dimensione atlantica e le relazioni internazionali nel dopoguerra (1947-1949), Edizioni 
Universitarie Jaca, Milano, 1987, pp. 253-258.  
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d) l’integrazione economica intereuropea: il federalismo europeo rimase a lungo un 
“pallino” per gli statunitensi, che lo incoraggiarono almeno a livello economico 
favorendo l’abbattimento delle barriere doganali tra i vari Paesi europei: fu infatti in 
quegli anni che cominciarono a comparire le prime aree intereuropee di libero scambio, 
fino ad arrivare alla CEE. 
Ma come si svolgeva, nel concreto, l’erogazione degli aiuti?  
Vennero innanzitutto predisposte due istituzioni ad hoc: l’OECE (Organizzazione 
europea per la cooperazione economica), con sede a Parigi, promuoveva la 
liberalizzazione degli scambi e costituisce il precedente storico dell’OCSE; l’ECA 
(Amministrazione per la cooperazione economica), con sede a Washington, che 
amministrava gli aiuti e vigilava sullo svolgimento delle operazioni.  
La ricostruzione europea correva così su un duplice binario – uno locale ed uno 
oltreoceano – sotto la costante supervisione statunitense, in un regime cooperativo di 
ampio raggio e si gettavano le basi per un coordinamento intraeuropeo delle diverse 
politiche nazionali. 
Il funzionamento pratico del Piano Marshall si articolava così su diversi livelli: in una 
prima fase, erano i paesi membri a stilare i programmi economici; l'OECE interveniva 
successivamente a revisionarli con intento di armonizzazione per poi passare le proposte 
all’ECA che le rimbalzava a sua volta al Congresso richiedendo i crediti necessari per 
avviarle; i crediti venivano infine ripartiti prima tra i beneficiari e poi da questi stessi tra 
i settori e le imprese del loro paese.  
I Paesi importatori acquistavano i dollari necessari ed il controvalore, in moneta 
nazionale, veniva versato in un conto speciale.  
Il problema dei pagamenti intereuropei poneva tuttavia serie difficoltà al funzionamento 
del sistema, in assenza di reciproca convertibilità delle monete europee, ed obbligava gli 
Stati a regolare i propri debiti in oro o in valute “forti”, sterline o dollari, di cui erano 
spesso sprovvisti, situazione questa che si protrasse fino al 1950, anno in cui fu 
dichiarata la convertibilità assoluta multilaterale tra le valute europee. 
Una peculiarità del Piano fu rappresentata dal fatto che gli aiuti consistessero per ben il 
90%207 in forniture di materie prime, energia e beni di investimento, laddove solo il 
10% era rappresentato da denaro contante; questa scelta dava luogo ad un duplice 
                                                             
207 Nella specie: alle materie prime fu destinato il 33%, agli alimentari e ai fertilizzanti il 29%, alle macchine e ai 
veicoli il 17%, il carburante il 16%, mentre il 5% venne destinato ad altri prodotti – H.B. Price, The Marshall plan 
and its meaning, Ithaca, New York, 1955, p. 89. 
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beneficio per gli Stati Uniti: faceva sì che una grande quantità di materie prime 
circolassero verso l’Europa e riduceva il margine di manovra degli Stati, non 
richiedendo eccessivo controllo sulla destinazione dei fondi “liquidi” che venivano 
erogati. 
Era stato così messo a punto un sistema tutto sommato semplice ed efficace per ridare 
vigore alle esigue economie europee. Gli Stati Uniti dovevano indubbiamente 
sopportare, senza contropartite apparenti, dei carichi gravosi. Ma i vantaggi politici ed 
economici dell’operazione non erano per questo meno evidenti208.  
Negli Stati Uniti non mancava chi vedeva negli aiuti del Piano Marshall uno svantaggio 
per l’economia del Paese, nel timore che appena gli europei avessero raggiunto il livello 
di produzione desiderato avrebbero potuto fare una concorrenza spietata alle aziende 
americane. Ma a coloro che accusavano il Piano Marshall fu presto chiaro che le 
aziende europee versavano ancora in condizioni di grande difficoltà e non erano certo 
un avversario temibile per quelle americane. Questo significava che l’Europa avrebbe 
importato grosse quantità di beni dagli USA ancora per molto tempo, tamponando così 
contemporaneamente il problema del c.d. dollar shortage, cioè la mancanza di moneta 
statunitense nei Paesi Europei. 
La seguente tabella illustra la distribuzione degli aiuti tra i diversi Paesi Europei. 
 
                                                             





Il Piano Marshall fornì così all’Europa l’ossigeno necessario assicurando un nuovo 
decollo delle economie nazionali e il consolidamento di una vera e propria costruzione 
europea che si rafforzò costantemente.  
Le politiche di ricostruzione cominciarono a dare reali frutti ad un paio d’anni 
dall’avvio del Piano. L’obiettivo di riportare la produzione sui livelli prebellici fu 
conseguito, ma si doveva dare nuovo impulso alle singole economie nazionali perché 
quei livelli fossero superati: solo in questo modo si sarebbe potuta realizzare una 
compiuta ristrutturazione economica dell’Europa. 
A fare da traino nel cammino verso la ripresa furono proprio la Germania Federale e 
l’Italia, dove i livelli produttivi schizzarono alle stelle nella prima metà degli anni 
Cinquanta; seguivano a ruota Regno Unito e Paesi Bassi, arrancava invece la Francia. 
Con il Piano Marshall gli Stati Uniti avevano così conseguito l’obiettivo di legare a 
doppio filo l’Europa a sé dal punto di vista politico-economico, promuovendo i valori 
del liberalismo/liberismo in opposizione a quelli comunisti e caldeggiando un 
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federalismo europeo che si sarebbe poi in qualche misura concretizzato da lì a breve (la 
famosa CECA, Comunità Europea dell’Acciaio e del Carbone, risale infatti al 1952). 
Ma non solo. Il Piano Marshall era stato anche un potente mezzo di omologazione 
culturale. Oltre ai dollari ed ai prodotti statunitensi, ciò che varcava i confini europei era 
la cosiddetta American way of life, che investì, ad esempio, modelli organizzativi delle 
aziende, il modo di vestire, di mangiare, di bere e molti altri aspetti della vita 
quotidiana. Non a caso, una parte del documento programmatico che veniva sottoscritto 
da ogni paese partecipante, conteneva un paragrafo intitolato “Pubblicità”. Esso si 
occupava di autorizzare “l’ampia divulgazione di informazioni sull’andamento del 
programma […] atta a sviluppare quel sentimento di sforzo comune e di aiuto reciproco 
che è essenziale per il raggiungimento dei traguardi del programma”209. 
Al di là di dati e tabelle, emerge comunque un dato inconfutabile: il Piano Marshall fu 
senz’altro uno dei protagonisti più importanti del secondo dopoguerra. Tale programma 
come ho detto spesso durante il paragrafo, contribuì alla ricostruzione europea, 
risparmiò ulteriori sacrifici a uomini e donne già prostrati dalla guerra, favorì il 
processo di unificazione europea e cementò l’alleanza fra le due sponde dell’Atlantico. 
Un dato importante che vorrei aggiungere inoltre è che il Piano è stato ampiamente 
dibattuto da storici e economisti che lo hanno esaltato come uno dei capitoli più 
significativi nell’ambito delle relazioni internazionali e altrettanto degradato a semplice 
espediente utilizzato dagli americani per aprirsi in un mercato sul quale riversare la 
produzione che non trovava sbocco in patria. Tra i due estremi si incontrano comunque 
molte interpretazioni caratterizzate da varie sfumature. Non vi è alcun dubbio che le 
motivazioni che avrebbero potuto portare alla non approvazione del programma 
esistevano e come, e non erano neanche da poco ma il fattore fondamentale che al di là 
di tutto invece condusse al grande successo parlamentare, fu senza ombra di dubbio la 
paura del regime sovietico che era cresciuta di intensità dopo il colpo di stato comunista 
in Cecoslovacchia all’inizio del 1948. Il timore di un’espansione sovietica e una 
diffusione della sua propaganda comunista anche nei paesi dell’Europa occidentale, fu 
quindi la leva che mise in moto il meccanismo di un circuito fondamentale nel 
programma di ricostruzione del secondo dopoguerra. Volendo andare oltre l’impatto che 
il Piano Marshall ebbe nell’immediato sull’economia europea, possiamo rintracciare un 
suo significato storico nel fatto di aver rappresentato la prima tappa verso la costruzione 
                                                             
209 D.W. Ellwood, L’Europa Ricostruita, Il Mulino, Bologna,1994, p. 217. 
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di una consolidata comunità di idee, di legami economici e di sicurezza tra i paesi 
europei, e tra questi e gli Stati Uniti. 
L’Italia si rivelò essere uno di quei Paesi dove la penetrazione statunitense raccolse i 
maggiori successi (forse anche in forza di un buon risultato sul piano economico). Ci 
accingiamo ora appunto ad analizzare nello specifico la situazione italiana. 
 
 
3.6    L’Italia e l’ERP 
Nel nostro Paese non fu prevista, come altrove, la costituzione di un organismo ad hoc 
per la gestione dei fondi del Piano Marshall, che fu invece condivisa da Ministero degli 
Affari Esteri, Comitato Interministeriale per la Ricostruzione, Ministero del Commercio 
con l’Estero, Ministero dell’Industria, IMI e Ministero del Tesoro. Il Tesoro, in 
particolare, amministrava il “Fondo lire”, dove era versato il controvalore in lire dei 
trasferimenti gratuiti di merci americane, vendute ai privati a prezzi di mercato, da 
utilizzare per programmi di ricostruzione economica concordati con l’ECA.  
 La linea strategica adottata dall'Italia per avviare la riconversione e la ricostruzione 
post-bellica fu difforme da quelle adottate nella stragrande maggioranza degli altri 
paesi, dove perlopiù si cercò di combattere l'iperinflazione a mezzo di riforme 
monetarie che sterilizzassero la liquidità. La scelta italiana cadde piuttosto su obiettivi 
di stabilizzazione, perseguiti attraverso il controllo monetario e fiscale e suscitò sospetto 
e disapprovazione da parte degli alleati e dell'ECA, che spingevano piuttosto per 
l'adozione di politiche espansionistiche.  Il Piano, effettivamente partito il 3 aprile 1948, 
oltre a rappresentare una concreta opportunità per la nostra economia di risorgere dalle 
sue ceneri, consentì una maggiore legittimazione interna e consenso; il successo della 
mediazione di De Gasperi fruttò inoltre alla Democrazia Cristiana la maggioranza dei 
voti alle elezioni del 18 aprile 1948, a seguito delle quali il partito di centro fu in grado 
per la prima volta di costituire un governo senza le sinistre, riconfluite sotto l’insegna 
del Fronte Democratico Popolare. Il politico e storico italiano Leo Valiani, sostenne che 
gli aiuti americani vennero alienati dallo stato italiano con criteri clientelari, a favore di 
privati, a prezzi inferiori del 40-60% rispetto a quelli di mercato, ceduti gratuitamente 
ad enti ecclesiastici, che contribuirono a sostenere le campagne elettorali 
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democristiane210.  Nei liberali italiani, come Luigi Einaudi, e nei democristiani, come 
Alcide De Gasperi, una certa insofferenza derivava dalla parola “piano”, che sapeva 
molto di programmazione. Non a caso, Guido Carli apriva uno scritto del 1948 dicendo 
“Non credo opportuno insistere nella disputa oziosa se la partecipazione italiana 
all’ERP comporti o no l’economia programmatica”211.  
Ecco comunque una tabella con i dati relativi alle erogazioni in quel periodo. 
Tab. 3 – Erogazioni nel periodo 1948-1954 (milioni di dollari) 
Erogazioni (A titolo di dono) (A titolo di prestito) 
1948-1949 601 67 
1949-1950 398 6 
1950-1951 244 - 
1951-1952 136 23 
1952-1953 102 - 
1953-1954 38 - 
TOTALE 1.519 96 
 
Queste cifre si ripartirono per l’80% in macchinari di produzione statunitense, derrate e 
combustibili (prevalenti nel 1948 e 1949) e per il 20% in crediti212. 
In termini di percentuali per rami di attività, il controvalore in lira delle merci donate 
dagli Stati Uniti al governo italiano e da questi vendute sul mercato nel periodo 1948-
53, vediamo che il 6,11% andò alla difesa (beneficiaria anche di quote di derrate, 
combustibili e spese aeroportuali), solo lo 0,54% andò ad igiene e sanità, niente 
all’istruzione. In termini di rapporto tra richieste italiane ed erogazioni del Piano, nel 
caso del grano le richieste non furono soddisfatte per il 43,36%, nel caso del carbone 
per l’80,46%, acciaio e ghisa per il 90,69%, prodotti petroliferi per il 44,4%. I 
finanziamenti per macchinari, funzionali al bisogno di smaltimento dell’industria 
statunitense, andarono al contrario ben al di là delle richieste. In termini comparativi, 
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Springer Science & Business Media, 2010 
211 F. Fauri, op.cit.  
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nel periodo 1948-51 l’Italia fu terza (10,6%), dietro Gran Bretagna (23,2%) e Francia 
(20,8%), come destinatario dei fondi erogati dagli Stati Uniti. Rispetto al prestito Soleri 
(1945) di 106 miliardi di lire, o al prestito della Ricostruzione (1946) di 112 miliardi di 
lire, il Piano Marshall, pur essendo in buona parte in derrate, combustibili, materie 
prime, macchinari e prodotti, si valutava in dollari, il che consentiva 
approvvigionamenti senza incidere sulle riserve in divisa, in grave difficoltà213. 
 La crescita annuale della produzione industriale italiana, tenuto conto della stasi da cui 
si partiva - il livello del 1946 era pari al 61% del 1938 - fu del 6,6% nel 1948, 10,3% nel 
1949, 15% nel 1950, 13,8% nel 1951214.  
Alla fine dei conti, il Piano Marshall aveva rinvigorito le esportazioni e favorito la 
presenza del made in Italy sui mercati mondiali, con un complessivo effetto tonificante 
sul mercato interno.  
 Per gli Stati Uniti il Piano Marshall produsse, oltre che conseguenze strategiche e 
politiche di medio e lungo termine, anche vantaggi economici più immediati e concreti, 
quali ad esempio la possibilità di smaltire il surplus agricolo sui mercati europei, 
peraltro ormai ampiamente permeati da merci statunitensi non di prima necessità come 
tabacco, cotone, latte condensato…, e di offrire maggior sostegno alla rete dei trasporti 
marittimi. Molti dei vizi emersi in questa politica di assistenza all’Europa 
successivamente accompagnarono - in forma spesso più estesa - le politiche di 
cooperazione allo sviluppo degli Stati Uniti e di quei paesi che del Piano Marshall erano 
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3.6.1 La Confindustria e il Piano Marshall 
L’organizzazione del Piano Marshall pattuita fra Governo Italiano e statunitense 
prevedeva che su 668 milioni di merci in arrivo al primo anno di attuazione, e che altri 
67 milioni fossero stanziati in prestiti in dollari alle aziende che intendevano importare 
su programma ERP macchinari ed attrezzature dagli Stati Uniti. 
 Nel maggio del 1948 in Confindustria si andarono intensificando le riunioni della neo 
istituita Commissione per il Piano Marshall che doveva seguire gli sviluppi 
organizzativi del Piano e tutte le questioni relative alla sua attuazione in Italia; nel corso 
di queste riunioni le condizioni dei prestiti furono giudicate vantaggiose e di fatti anche 
in sede di attuazione legislativa non subirono che delle leggere modifiche.  
Le condizioni americane furono rese note dal National Advisory Council il 27 luglio del 
1948, quelle del ministero due mesi dopo.  





In Confindustria la disparità di condizioni non venne accolta favorevolmente, in quanto 
si riteneva che avrebbe prodotto guadagni per il Tesoro a tutto danno dei privati. Ciò 
nonostante le condizioni di prestito non potevano che dirsi allettanti per gli industriali 
nonostante la complicata procedura per la presentazione delle domande “pratica 
estremamente incerta, complessa è defatigatoria” come la definì l’ingegner Marco Segré 
vice presidente di Confindustria in una lettera al Ministro dell’industria215. Diciamo che 
un certo ritardo nell’effettuare ordinazioni e prendere contatto con le aziende americane 
era imputabile anche alle lungaggini burocratiche216. 
Due relazioni dovevano essere inviate dalle aziende all’IMI, la prima delle quali 
riguardante le finalità che si volevano raggiungere, insieme a tutte le specifiche 
concernenti l’azienda (produzioni ed eventuali riconversioni, macchinari e attrezzature, 
ditte fornitrici etc.), la seconda contenente invece un resoconto della situazione 
economica e patrimoniale. 
Il ministero dell’Industria insieme a Confindustria facevano una prima valutazione e le 
decisioni venivano comunicate all’IMI che vagliava le richieste. Le domande presentate 
seguivano il seguente iter: una volta approvate dall'IMI, esse passavano al vaglio del 
comitato IMI-ERP, per poi essere definitivamente accolte o respinte dal Ministero del 
Tesoro; per quanto attiene agli importi dei prestiti richiesti, quelli inferiori al milione di 
dollari venivano solitamente trasmesse attraverso la missione ECA a Roma, mentre 
quelle per prestiti superiori al milione necessitavano del benestare della suddetta 
missione, di quella di Parigi e Washington, nonché dell'OECE: un iter complesso e per 
certi versi macchinoso, che impedì una fruizione agevole e rapida dello strumento dei 
prestiti. Gli industriali italiani non si dimostrarono per nulla intimoriti da siffatte 
condizioni ed anzi da subito si moltiplicarono le domande, che comportarono all'IMI un 
pesante lavoro istruttorio, conclusosi con la selezione, nell'ottobre del '49, di 103 
domande sulle ben 370 presentate, per un totale di 83.163.598 di dollari da richiedersi 
sulla quota loance. I fondi non vennero equamente ripartiti: si optò per favorire in un 
primo momento quei settori che meglio potevano interpretare le istanze di sviluppo per 
le quali si premeva da più lati. I settori in questione, designati dal CIR in forza del loro 
maggiore potenziale ai fini della ricostruzione economica, furono quelli siderurgico, 
meccanico, elettrico, chimico, minerario-petrolifero e tessile. La prima tranche di 
finanziamenti, come si evince dalla tabella 5.2 riguardò dunque in primo luogo le grandi 
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108 
 
imprese del settore meccanico e siderurgico, Fiat, Finmeccanica e Finsider in testa, che 
erano favorite dalla loro prontezza nell’attivazione della domanda, dalla maggior 
consuetudine all’utilizzo dei canali internazionali, dalla presenza di personale 
competente da dedicare al progetto e dalla riconosciuta solidità finanziaria. Grazie alle 
indicazioni dei rappresentanti confindustriali nel comitato CIR-ERP, vennero inserite 
tra i beneficiari anche alcune imprese minori come la Ilssa Viola e la ditta Colombo, le 
quali presentavano la necessità di completare i propri impianti.  
 
Inoltre, i rappresentanti di Confindustria ridussero in generale le cifre richieste da 
ciascuna azienda e testualmente affermarono che ciò sarebbe avvenuto:”tenendo 
presenti le possibilità di soddisfacimento da parte dell’industria nazionale di quella parte 
di macchinario che correntemente veniva costruito nelle nostre industrie”217.  
Confindustria era intervenuta più volte a sottolineare l'urgenza di trovare un punto di 
equilibrio tra le esigenze di ammodernamento dell'industria italiana, che si rendeva 
necessario se si voleva rimanere competitivi, e le preoccupazioni dei produttori interni, 
che per vincere la sfida dell'innovazione tecnologica avevano bisogno di comprare 
nuovi macchinari, che sarebbe stato più conveniente reperire nel mercato interno. A 
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quest'ultima necessità si fece fronte prevedendo dei prestiti in lire appositamente 
preposti per acquistare macchinari di produzione sul suolo nazionale218.  
Due condizioni vigevano invece in materia di utilizzo dei fondi ERP: che il materiale 
richiesto fosse prodotto al di fuori dell'Italia o che non fosse disponibile nell'arco di un 
anno. Tuttavia, a fronte della cospicua quantità di domande presentate per poter 
comprare il macchinario, la Confederazione intervenne a stornare i fondi per rendere 
l'acquisto svincolato dalle condizioni di cui sopra. Con il passare dei mesi divenne 
sempre più evidente che la somma stanziata a titolo di prestito per il primo anno ERP 
(che nella specie andava dall’aprile 1948 al giugno 1949) era chiaramente insufficiente 
per far fonte alle richieste degli industriali italiani.  
Le cose si complicarono e rallentarono tuttavia nei passaggi successivi, a causa 
soprattutto della a lentezza con cui il Governo italiano analizzava le domande e le 
trasmetteva all’ECA e della difficoltà di ottenere il benestare di quest’ultimo.  
Al 31 marzo 1949 furono presentate all’IMI 513 domande per 337 milioni di dollari e 
approvate dal comitato IMI-ERP 169 domande per 146 milioni. 
  
                                                             






                                         CAPITOLO QUARTO 
L’ECONOMIA ITALIANA NEL CONTESTO 
INTERNAZIONALE: COMMERCIO ESTERO E BILANCIA DEI 
PAGAMENTI NEL PERIODO DELLA RICOSTRUZIONE 
 
 
4.1   Ripristino del commercio estero dell’Italia e sistema valutario 
Anche quando le ostilità furono cessate, per l'Italia riattivare i propri commerci fu 
impresa alquanto difficile; in un primo momento le trattative commerciali furono 
condotte solo con gli alleati e per intermediazione governativa, piuttosto che con un 
contatto diretto tra imprese219. 
 La normalizzazione si avviò nell’agosto del 1945 con la conclusione di un accordo con 
la Svizzera, seguito da accordi con la Svezia, la Spagna, l’Austria, la Francia, la 
Danimarca e da un numero di negoziazioni con il Belgio e altri paesi. Non diversamente 
da quanto avveniva negli anni immediatamente precedenti l’inizio della guerra, questi 
accordi furono caratterizzati dalla compensazione bilaterale. 
 La circolazione delle merci in entrata e in uscita era sottoposta ad un regime piuttosto 
rigoroso, essendo l’obiettivo prioritario quello di ridurre il più possibile il disavanzo 
della bilancia dei pagamenti; vi erano pertanto degli specifici organi preposti al 
controllo dei flussi di merci, i quali rilasciavano licenze per l’esportazione e 
l’importazione. Fu il caso, ad esempio, dell’accordo con la Francia che consentì 
un’eccedenza di esportazioni italiane. Anche negli accordi con la Svizzera e la Spagna 
rispettivamente debitrice e creditrice dell’Italia, furono poste in essere deroghe al 
principio dell’equivalenza del valore degli scambi, per consentire il regolamento di 
                                                             
219 Si è stimato che nel regime armistiziale le esportazioni italiane fossero prossime ai 900 milioni di lire nel 1944 e ai 
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cento delle esportazioni era assorbito dal Regno Unito seguito dagli Stati Uniti, da Malta, dalla Francia e da pochi 
altri paesi. Cfr. Banca d’Italia, Relazione per l’anno 1945, p. 147    
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debiti arretrati. Inoltre forme di flessibilità, con aperture di credito da parte di istituti di 
compensazione, si verificarono negli accordi con la Francia, la Danimarca e la Svezia. 
Infine nell’accordo con la Francia e in quello con la Danimarca addirittura si contemplò 
la possibilità di regolamento in una terza valuta. Però malgrado questi sforzi, una sorta 
di "ragion di stato" mal interpretata continuava a prevalere, sotto forma di sfiducia e 
politiche economiche nazionalistiche, ancor più aspre nei confronti dell'Italia, gravata 
dal suo status di paese sconfitto e umiliato da un trattato di pace pesantissimo da 
digerire220. Pertanto lo stato di cose non faceva presagire una decisa e imminente svolta 
per la nostra economia: al contrario, la condizione di debolezza e incertezza sembrava 
destinata a perpetuarsi ancora a lungo. Einaudi, constatando questa situazione, auspicò 
per il nostro paese l’accesso ai mercati anglosassoni, l’eliminazione dei vincoli al 
commercio estero imposti dalle condizioni dell’armistizio, la creazione di un ampio 
mercato di sbocco per le nostre esportazioni, con il favore dell’eliminazione del sistema 
di scambi bilaterali, in modo da poter consentire l’approvvigionamento delle valute 
occorrenti “al pagamento delle importazioni necessarie per la vita corrente del paese”221. 
Il cambio della lira era eccessivamente apprezzato, il che non aiutava la già scarsa 
competitività dei prodotti italiani. La situazione era ulteriormente complicata dalle varie 
forme di regolamenti che erano diverse a seconda dei paesi. Si era di fronte ad un 
assetto tale per cui il mondo risultava diviso in due zone rigorosamente distinte, quella 
delle valute “libere”, essenzialmente il dollaro, la sterlina e il franco svizzero “libero”, e 
quella delle valute di compensazione. Mentre inizialmente le valute libere erano 
negoziate ad un cambio ufficiale, in contro partita con l’Ufficio Italiano dei Cambi, 
fissato in coerenza con la quotazione di 100 lire per dollaro, all’inizio del 1946 si 
introdusse un’addizionale del 125 per cento da applicare alle quotazioni ufficiali nelle 
operazioni di acquisto o cessione di valuta con l’UIC222. Questa disposizione, che di 
fatto equivaleva ad una svalutazione, non bastava tuttavia a giudizio di Einaudi, ad 
allineare il Cambio ufficiale al potere d’acquisto interno della lira. Nel marzo del 1946 
venne introdotto il sistema mutuato dall’esperienza brasiliana, dei “conti valutari 50 per 
cento” che consentì agli esportatori di versare solamente la metà delle loro entrate 
valutarie all’UIC al cambio ufficiale, negoziando la rimanente metà sul mercato libero. 
Con il D.L.Lgt. 26.3.1946, numero 139 nel novembre del 1947, il doppio mercato dei 
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cambi fu di fatto abolito allorché si dispose la cessione della metà delle valute introitate 
ad un prezzo pari alla media del cambio libero nel mese precedente, anziché al cambio 
ufficiale. Nel settembre 1949, la disciplina fu nuovamente modificata con il D.L. 
19.9.1949, n° 632, stabilendo che la cessione della valuta all’UIC dovesse avvenire al 
cambio libero del giorno. Infine, nel luglio 1955 il sistema fu abolito anche da un punto 
di vista formale, innalzando al cento per cento la quota di valuta liberamente disponibile 
sul mercato (D.L 28.7.1955 n° 586)223. Tale sistema adottato, anche se fortemente 
avversato dal FMI, venne sostenuto invece a spada tratta dal Governatore della Banca 
d’Italia Donato Menichella, che nel luglio del 1947 scriveva : “In questo momento 
abbiamo un sistema valutario (50 per cento), e, buono o cattivo che sia dobbiamo 
difenderlo nei confronti del FMI e della BIRS; l’Italia non può permettersi una politica 
analoga a quella del Regno Unito, il quale ha un fondo di dollari derivanti dai prestiti, 
mantiene un cambio fisso ma si mangia il fondo224”. 
Il 1946 vide la stipula di nuovi trattati commerciali e il rinnovo di quelli che erano 
giunti a scadenza. Nell'allacciare nuovi rapporti, svariati tentativi vennero fatti nella 
direzione di ammorbidire il vincolo del bilateralismo assoluto, al fine di rendere le 
transazioni più naturali e agevoli. Parallelamente o alcune volte in alternativa, si 
utilizzarono i cosiddetti “affari di reciprocità”, previsti in alcuni degli accordi 
commerciali stipulati dall’Italia nel 1946 esattamente negli accordi con la Norvegia, i 
Paesi Bassi, la Svezia e l’Ungheria225. Gli affari di reciprocità erano affini alle 
compensazioni private pur inserendosi nel sistema del clearing, poiché il loro 
regolamento era garantito da sotto conti speciali di compensazione aperti per ciascuna 
transazione. Il loro principale vantaggio fu quello di mantenere un certo volume di 
scambi tra i due paesi anche in caso di congelamento del clearing o di esaurimento dei 
contingenti previsti dagli accordi. Ciò permetteva lo scambio di merci di particolare 
importanza senza dover attendere la stipula di nuovi accordi. Non vi era dunque un 
criterio univoco sulla base del quale gli scambi venivano condotti: talora si prevedeva, 
per alcune merci specifiche, la possibilità del regolamento in valuta libera; altre volte si 
ricorreva a conti di clearing in valuta diversa da quella dei paesi contraenti; infine, 
specie nei riguardi di Paesi con cui gli scambi avvenivano in maniera saltuaria o 
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episodica (come Austria e Svizzera), i conti si regolavano per mezzo di compensazioni, 
anche in ragione della difficoltà di fissare il cambio tra le rispettive monete.  
 
4.2 Problemi commerciali e valutari nel secondo dopoguerra 
L’apertura dell’Italia al commercio estero fu preparata ed accompagnata da alcune 
misure, e non può essere adeguatamente considerata senza tener conto di esse226. 
L'apertura precoce al commercio internazionale non fu l'unica causa di quella tendenza 
ormai consolidata ad incrementare la produttività piuttosto che l'occupazione: ad andava 
infatti aggiunto un fattore sia ideologico che in fin dei conti pratico, quello della 
vocazione liberistica dei governi che si succedettero in quegli anni.  
Non pare, infatti, che le scelte prese sino a questo momento fossero la mera e passiva 
applicazione del diktat statunitense, quanto piuttosto che ad esse sottendesse una visione 
d'insieme dell'intero apparato produttivo, ed una previsione di quale ruolo ciascuno dei 
settori produttivi avrebbe giocato nel lungo percorso della ricostruzione. 
 Abbiamo visto come la linea di pensiero prevalente era quella che vedeva nell’aumento 
delle esportazioni, la chiave per la ripresa ed il sostegno alle importazioni, soprattutto di 
quelle materie prime di cui il nostro Paese aveva così bisogno. Tuttavia, un’analisi più 
approfondita, potrebbe far rivelare questa interpretazione alquanto semplicistica. Dare il 
via libera al commercio d’importazioni favoriva senza dubbio i settori esportatori in due 
modi: da un lato, rappresentava la via più veloce per ammodernare gli impianti e 
accrescere la concorrenzialità dei prodotti; dall’altro, costituiva la condizione perché gli 
altri paesi non frapponessero molteplici ostacoli all’aumento delle esportazioni italiane. 
Questa considerazione a suo tempo fu portata a sostegno della decisione di accelerare lo 
smantellamento dei controlli amministrativi sulle importazioni.  Il punto di partenza 
imprescendibile per avviarsi verso una crescente libertà commerciale, evitando le 
inversioni di tendenza e gli errori già commessi dagli altri paesi doveva essere costituito 
da una solida situazione.  Così, il sostegno incondizionato concesso ai settori esportatori 
(anche mediante la fissazione di un favorevole tasso di cambio) trovava il suo naturale 
completamento non solo nella rapida liberalizzazione del commercio d’importazione, 
ma anche nel rafforzamento della moneta per mezzo della compressione della domanda 
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interna.  Il complesso di queste scelte, pur integrate in un programma politico coerente, 
non andavano minimamente a risolvere quello che era il problema principale che 
affliggeva il nostro Paese, ovvero la disoccupazione. 
In quegli anni la politica di svalutazione della lira rispetto al dollaro e alla sterlina, 
tenacemente perseguita dal ministro Merzagora, oltre a rappresentare una 
manifestazione di realismo economico e monetario, mirava a dare forza all’industria 
esportatrice secondo un modello che, inauguratosi in quegli anni, caratterizzò lo 
sviluppo dell’economia italiana fino al boom del 1957-1961. 
L’avvenuta svalutazione, riuscita dal ministro Merzagora, del cambio ufficiale contro 
dollaro fino a livello di 350 lire e poi in novembre di 575, che avvicinava fortemente il 
cambio ufficiale a quello del mercato liberi, costituiva un’importante e realistica presa 
d’atto e poneva il paese nelle condizioni ottimali per migliorare i fondamentali 
economici rimettendo in moto il meccanismo delle esportazioni, creando 
contemporaneamente i presupposti per la politica del franco valuta.  Sin dagli anni del 
fascismo e ancora nei primi anni del dopoguerra, la tendenza registratasi era quella di 
una fuga di capitali verso l’estero e da più parti si richiedeva con insistenza che il 
commercio estero fosse considerato non tanto e non solo come il mezzo per procurare al 
paese le materie prime e le merci di cui aveva bisogno, pagandole con altre merci di cui 
si aveva la relativa abbondanza, ma ponendo la politica del commercio estero, secondo 
una visione dinamica, come il mezzo per dirigere le migliori unità produttive 
(manodopera, materie prime, capitali) di cui si disponeva, alle produzioni per le quali il 
paese aveva maggiori attitudini, relativamente agli altri paesi con i quali poteva 
effettuare scambi. Tutto  ciò era contenuto nel programma che fu discusso e approvato 
dal comitato di presidenza della Confindustria il 15 gennaio 1946 e inviato da Costa al 
presidente del consiglio De Gasperi ed ai ministri Scoccimarro, Corbino e Gronchi227”. 
Gli accordi commerciali basati sulle compensazioni e quindi sul bilateralismo, con liste 
di merci regolamentate all’entrata e all’uscita, costituivano un ostacolo allo sviluppo del 
commercio internazionale proprio perché finivano per produrre tante economie chiuse, 
all’interno di ognuna delle quali, si riscontrava un valore della lira diverso paese per 
paese. Con tale sistema, il risultato finale era pertanto quello di non riuscire a vendere a 
chi pagasse meglio, né riuscire a comprare da chi avesse proposto il prezzo migliore. 
Viceversa la liberalizzazione dei commerci e dei cambi rappresentava la condizione 
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essenziale per raggiungere l’obiettivo di una proficua modificazione strutturale 
dell’economia italiana e ad un più significativo contributo degli industriali.  
Il 17 marzo del 1946, nell’interrogatorio da parte della commissione economica per la 
Costituente, il presidente della Confindustria, Angelo Costa si mostrò sempre più deciso 
nel considerare l’orientamento liberista come fattore assolutamente necessario per la 
ripresa dell’economia italiana. In particolare, egli affermò che alla carenza dei capitali 
necessari poteva ovviarsi solo con i finanziamenti esteri. Essi potevano essere attratti da 
alti tassi di interesse e soprattutto da una politica di aperture in entrata ed in uscita 
perché era un suo pensiero che fu citato testualmente nel rapporto della commissione 
economica presentato all’assemblea costituente, quello che “nessuno entra in una 
camera dalla quale sa che non può uscire228”. Nel settembre del 1946, Costa, utilizzando 
come veicolo un opuscoletto dal titolo a metà tra il contraddittorio ed il provocatorio229, 
coglieva l’occasione per una ulteriore puntualizzazione della questione relativa alla 
disciplina delle importazioni ed esportazioni ed in particolare agli accordi di 
compensazione, definiti “una vera mostruosità” perché allontanavano gli operatori ed il 
paese dal principio semplice e necessario consistente nell’ottenere il massimo ricavo 
dalle esportazioni, pagando al minor prezzo le importazioni. Con il promemoria inviato 
al ministro del commercio estero Vanoni nel marzo del 1947, Costa voleva denunciare i 
limiti dell’azione governativa in materia e lasciava intendere anche come fossero 
soprattutto gli ostacoli di natura politica quelli che impedivano l’attuazione di una 
politica maggiormente vantaggiosa per il paese, in grado di orientare verso criteri di 
maggiore efficienza l’intera attività produttiva230.  
Pochi giorni dopo, durante la crisi apertasi con le dimissioni del secondo governo De 
Gasperi e nel l’ambito delle consultazioni svolte per costituire quello che fu il III breve 
governo De Gasperi, il presidente della Confindustria Costa compì un ulteriore passo in 
avanti nella medesima direzione. Propose infatti, di abolire tutti i clearing, di 
commerciare con l’estero solo in dollari e sterline, di lasciare tutta la valuta agli 
esportatori, controllandone l’impiego ed infine di favorire l’importazione statale di 
grano, cereali e carbone con una eventuale cessione della valuta occorrente da parte 
degli importatori di merci231. Tale posizione, di fatto, era il preludio per una ulteriore 
                                                             
228 A.Costa, op. cit. 
229 A. Costa, Salviamo la Lira. Brevi note sui maggiori problemi economici e sociali del momento, Scritti scelti, 
volume I (1942-1948), Roma, settembre 1946, cit., pp. 298-312. 
230 A. Costa, op.cit., pp. 377-381.                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                      
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richiesta, quella del franco valuta, la quale, permettendo a capitali italiani di rientrare, 
equivaleva ad un vero e proprio finanziamento dall’estero, una tantum e con possibilità 
di non ritorno. Il franco valuta consentiva, infatti, liberamente e senza sanzioni, di 
utilizzare per l’acquisto di beni di primaria necessità le disponibilità accumulate 
all’estero dalle aziende e comportò un rapido riequilibrio del saldo commerciale e dei 
pagamenti. In sostanza si trattava di un totale ribaltamento della politica seguita dai 
governi precedenti, reso possibile dall’esclusione delle sinistre che a lungo ed invano 
avevano invocato l’imposta patrimoniale ed il cambio della moneta. La garanzia di una 
impunità ebbe l’effetto di favorire il rientro dei capitali esportati sotto forma di beni con 
evidente sollievo dei conti e consistente incremento delle riserve in valute pregiate232. E 
ciò migliorava qualitativamente anche la situazione dell’economia italiana, la quale 
vedendosi bloccato il tradizionale sbocco migratorio e non potendo quindi esportare 
manodopera, doveva, come annunciava nel suo accorto intervento al III convegno 
nazionale per il commercio estero il presidente dell’Iri Enrico Marchesano, 
necessariamente puntare ad esportare merci al massimo e senza limiti, in modo da 
impiegare tutte quelle potenzialità lavorative del paese facilmente collocabili sui 
mercati esteri. D’altra parte, come è stato osservato233, nell’immediato secondo 
dopoguerra vi era un generale convincimento che l’Italia dovesse essere una economia 
aperta e le posizioni anti pianificatrici ed anti nazionalizzatrici della imprenditoria 











                                                             
232 C. Merzagora, Lo strano paese, Scritti giornalistici (a cura di N. De Ianni), Prismi, Napoli, 2001, pp. 192-195. 
233 V. Zamagni, Il ruolo dello Stato in economia secondo la visione dell’imprenditoria lombarda degli anni della 
ricostruzione (1946-1950), in G. De Luca (a cura di), Pensare l’Italia nuova: la cultura economica milanese tra 
corporativismo e ricostruzione, Atti del convegno, Milano, 11-12 dicembre 1995, F. Angeli, 1997, p. 256 e 260. 
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4.3 La crisi della bilancia commerciale italiana 
Nel quadriennio 1947-50 la bilancia commerciale italiana registrò una graduale 
riduzione del disavanzo che però nel 1951 subì un’inversione. Infatti salì a 305.7 
miliardi di lire e nel 1953 toccò i 581.6 miliardi. 
 
I dati riportati nella tabella sovrastante, espressi in lire 1938 oltre che in valori correnti, 
illustrano questi trend contrastanti che finirono per riportare alla ribalta il problema 
dello squilibrio della bilancia commerciale italiana, problema tanto più preoccupante in 
quanto concomitante con un serio peggioramento del deficit del bilancio statale234. 
Le importazioni, salvo una parentesi nel 1948-49, registrarono un crescente sviluppo dal 
1946 in poi, sino a raggiungere nel 1952 un livello pari, in lire a due volte e mezzo il 
livello del 1938 (27.7 contro 11.26 miliardi). Le esportazioni furono in costante 
aumento fino al 1951 e raggiunsero il livello prebellico di 10.5 miliardi nel 1948 e lo 
superarono del 73 per cento proprio nel 1951, con 18.2 miliardi. Nel 1952 scesero a 
16.5 miliardi e l’eccedenza sul 1938 diminuì al 56 per cento. 
Il disavanzo commerciale diminuì dal 1947, anno del massimo sbilancio, al 1950 anno 
del minimo sbilancio. Il disavanzo del 1951 di 5.8 miliardi superava del 50 per cento 
circa quello del 1950 di 3.5 miliardi e quello del 1952 di 11 miliardi fu all’incirca 
                                                             
234 F. Coppola D’Anna, in Rivista “Moneta e credito” Il bilancio dello Stato italiano negli ultimi tredici esercizi (dal 
1938-39 al 1950-51),n.17, 1° trimestre 1952, pag.23 e segg. 
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doppio di quello del 1951 e di poco inferiore al disavanzo record del 1947 che fu di 11.4 
miliardi. 
In tal modo, la percentuale di copertura delle importazioni con le esportazioni, crebbe 
dal 36.5 per cento all’83 per cento nel periodo 1947-50, diminuì a 75.9 per cento e a 
59.7 per cento nel 1951-52235. 
Nel 1951, all’aumento del disavanzo  contribuì un incremento delle importazioni di 
circa 423.3 miliardi di lire correnti, non compensato da 271 miliardi di lire di 
incremento delle esportazioni236”. 
 L’aumento del deficit tra il ’51 e il ’52 fu imputabile assai più al declino delle 
esportazioni che non all’aumento delle importazioni. Per quell’anno, la forbice tra 
importazioni ed esportazioni si espanse e si contrasse continuamente senza dar luogo ad 
una precisa tendenza in un senso o nell’ altro237. 
 
In base all’indice dei prezzi e delle quantità pubblicati dall’ISTAT, come si evince dalla 
tabella II in alto, fu possibile stabilire, sebbene non con matematica esattezza, quale 
fosse il peso relativo esercitato dal variare dei prezzi e delle quantità. L’accrescimento 
dei valori importati di 122.2 miliardi di lire che ne risulta, avvenuto nonostante la 
diminuzione dei prezzi all’importazione, fu quindi da attribuire esclusivamente 
all’aumento delle quantità importate. La caduta delle esportazioni sembrava invece 
                                                             
235 Per valutare esattamente i valori delle importazioni e delle esportazioni, occorre aver presente che i primi 
corrispondono a cifre CIF, mentre i secondi sono valutati FOB. Il disavanzo del movimento commerciale, perciò si 
riduce notevolmente se tanto le importazioni quanto le esportazioni vengono intese al netto dei noli e delle 
assicurazioni. Infatti si calcola che sull’ammontare globale delle importazioni incidono da 160 a 180 miliardi di lire 
per noli, che in ragione di circa il 40 per cento sono stati pagati a navi di bandiera italiana.  
236 F. Coppola D’Anna, in Rivista “Moneta e credito” Il bilancio dello Stato italiano negli ultimi tredici esercizi (dal 
1938-39 al 1950-51),n. 17, 1° trimestre 1952, pag.23 e segg. 
237 G. Pietranera, in “Rivista Moneta e Credito”, 2° trimestre 1952.  
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essere dovuta per circa un quinto al declino dei prezzi all’esportazione e per gli altri 
quattro quinti ad una diminuzione delle quantità delle merci esportate. 
I principali fattori della crisi della bilancia commerciale italiana nel 1952 vanno ricercati 
nella crisi tessile mondiale che colpì anche il settore dell’industria italiana che 
tradizionalmente dava il maggior contributo alle nostre esportazioni, nelle crisi valutarie 
maturate all’estero alla fine del 1951 e nelle conseguenti restrizioni reimposte alle 
nostre esportazioni.  
La crisi della bilancia italiana del 1952 va motivata almeno in base a quattro fattori: 
a) la crisi mondiale del settore tessile, che colpì quello che in Italia era un settore florido 
e di punta; 
b) le crisi valutarie dell'anno precedente, risultate in pesanti restrizioni alle esportazioni; 
c) la "politica d'importazione" perseguita dalle nostre autorità per stimolare il consumo 
interno e gli investimenti; 
d) il fatto che quest'ultima non fosse affatto controbilanciata da una seria "politica delle 
esportazioni".  
Fino ad allora in Italia era mancata quell’organizzazione di iniziative coerenti, cui i 
principali Paesi industriali dedicarono nel dopoguerra cure particolari sotto l’insegna 
dell’export drive” e in questo campo bisogna riconoscere le grandi lacune degli organi 
pubblici, delle imprese e delle associazioni economiche238.    
 
4.3.1 La politica di liberalizzazione 
Verso la fine del 1951 il Governo italiano emanò una serie di provvedimenti che 
impressero alla politica commerciale dell’Italia un tono liberale. Abolì con la  Circolare 
del ministero del Commercio Estero, n. 22565, 31.11.1951 le licenze di importazione 
dall’area UEP per quasi tutte le merci in quanto prima dell’ottobre 1951, provvedimenti 
“autonomi”, avevano interessato i seguenti prodotti: pelli carta, bestiame, carne e pesce. 
Per tramite dell’Ufficio Italiano dei cambi (UIC), concesse anticipazioni al tasso ridotto 
del 2.5 per cento, per complessivi 60 milioni di unità UEP, per importazioni da Paesi 
UEP. “Le anticipazioni, effettuate dalle Banche sotto il controllo dell’UIC, dovevano 
                                                             
238 Oltre alla titubanza di fronte ai problemi dell’assicurazione e finanziamento dell’esportazione, è lamentata 
l’inadeguatezza dei servizi commerciali governativi per i rapporti con l’estero. Da parte loro i produttori, 
prescindendo dalla complessa questione dei costi di produzione, sono in generale, ancora lontani dal livello raggiunto 
dai concorrenti esteri sul terreno dell’efficienza commerciale, delle indagini di mercato, della reattività alle esigenze e 
ai gusti dei compratori, dell’autodisciplina nella selezione dei prodotti, della standardizzazione, e così via. A maggior 
ragione, difetta quella coordinazione tra l’azione pubblica e l’azione privata che altrove contribuisce al successo delle 
attività di esportazione. 
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essere e furono rimborsate entro il 30 aprile 1952. Ma immediatamente dopo fu 
stanziato un secondo plafond di 40 milioni di unità da rimborsare entro il 31 ottobre. 
Questi speciali finanziamenti a breve termine, per i bassi tassi applicati incontrarono 
molto favore anche per l’importazione di merci per le quali il mercato presentava segni 
di saturazione di scorte o addirittura di crisi (lana, cotone, pelli, ecc.). Essi si 
sovrapposero ai finanziamenti a medio termine previsti da alcune leggi speciali del 1950 
per l’importazione di beni strumentali vuoi dall’area sterlina, vuoi da altre zone, 
finanziamenti che con i prestiti ERP, esercitarono i loro effetti sugli scambi commerciali 
soprattutto a partire dal 1951239”. 
Il Governo italiano inoltre, estese i limiti dei trasferimenti monetari verso i paesi UEP 
per spese di cura, viaggi assistenza ecc. e stimolò con altri vari accorgimenti di data 
diversa gli acquisti da Paesi verso cui i saldi creditori italiani erano in aumento240. Per 
talune merci agli importatori dai suddetti paesi fu automaticamente assicurata la 
possibilità di rifornirsi anche con pagamenti in dollari per importi proporzionali.  
All’inizio del 1952, il livello di liberalizzazione delle importazioni italiane dell’area 
UEP toccò il 98 per cento, di fronte a una media di circa il 62 per cento degli altri paesi 
aderenti; e alla fine dello stesso anno era salito al 99 per cento come si può evincere 
dalla sottostante tabella III 
                                                             
239F. Coppola D’Anna, in Rivista “Moneta e credito” Il bilancio dello Stato italiano negli ultimi tredici esercizi (dal 
1938-39 al 1950-51),n. 17, 1° trimestre 1952. segg. 
240 Così, nei riguardi dell’Argentina e del Brasile fu instaurato il cosiddetto sistema degli “abbinamenti”, secondo il 
quale le operazioni di esportazione dall’Italia restano subordinate a concomitanti importazioni per valore equivalente 
(Argentina) o superiore (del 30 per cento per il Brasile). Il sistema ha avuto una certa influenza. Il saldo creditore 
clearing dell’Italia verso il Brasile era sceso dalla punta di 21.9 milioni di dollari a 16.9 milioni. Quanto 
all’Argentina, le importazioni in “abbinamento” in Italia precedono di massima le esportazioni; anzi essendo le 
autorità argentine restie a concedere previ permessi per merci italiane “ordinarie”, lo sfasamento tese a cumularsi. I 
rapporti con l’Argentina, peraltro, erano soprattutto dominati dai larghi crediti concessi dall’Italia con l’accordo del 




Questa politica, coraggiosamente adottata tra dubbi e contrasti, fruttò all'Italia un 
posizionamento unico nel panorama europeo. Ciò fu in parte dovuto proprio alla 
struttura della nostra offerta di beni per l'esportazione, perlopiù inessenziali, e quindi 
gravemente penalizzati dalle misure restrittive. Ecco perché, più di altri, il nostro Paese 
caldeggiava un’apertura dei mercati e un regime di maggiore libertà nella circolazione 
delle merci. Un’altra motivazione per sostenere la liberalizzazione fu data dalla grossa 
posizione creditoria rivestita nell’ambito dell’UEP, che finì per generare un assurdo 
logico in virtù del quale l’Italia andava a finanziare economie più robuste e si esponeva 
a maggiori rischi valutari.  Infine la piena liberalizzazione e l’utilizzo dei crediti UEP 
dovevano consentire all’Italia di rafforzare le disponibilità del mercato interno in una 
fase in cui le spese di riarmo, la realizzazione di importanti programmi di investimento 
e di modernizzazione241 e l’espansione della spesa privata creavano il pericolo di 
immediate pressioni inflazionistiche. 
                                                             
241 Le due leggi fondamentali in materia di investimenti furono: legge 10.8.1950 “Cassa per il Mezzogiorno” che 
stanziò mille miliardi di lire da erogarsi in dieci anni; e la “Legge sugli investimenti civili” 25.7.1952 n. 949 che 
stanziò altri 557.5 miliardi da spendersi pure in 10 anni. A queste leggi fecero corona gli altri stanziamenti per 
l’edilizia popolare, per le zone montane, per l’ampliamento e la modernizzazione di impianti nelle imprese private e 
statali, ecc.     
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La politica delle liberalizzazioni non si esaurì quindi in un complesso sporadico di 
provvedimenti, ma costituì parte integrante della politica italiana del periodo, rivolta 
all’unità economica europea, al riequilibrio degli scambi con l’UEP e ai piani di 
sviluppo dell’economia interna e soprattutto delle aree depresse del Mezzogiorno. Essa 
cercò di rispondere alle necessità dell’Italia e un’eventuale revisione poteva essere 
possibile soltanto se gli indirizzi restrittivi da parte degli altri Paesi fossero perdurati. 
Naturalmente, il mantenimento della liberalizzazione, nella misura messa in atto dal 
novembre 1951, esigeva l’allineamento anche degli indirizzi degli altri principali paesi 
UEP; d’altra parte, il persistere del grave disavanzo commerciale avrebbe potuto 
suggerire all’Italia di adottare qualche revisione discriminatrice, soprattutto nei riguardi 
di beni non essenziali.   
 
 
4.4   La bilancia dei pagamenti negli anni del periodo post- bellico   
    Abbiamo fin qui menzionato svariate volte la bilancia dei pagamenti, senza tuttavia 
offrirne una definizione: essa è uno strumento per misurare i flussi monetari derivanti 
tra transazioni tra residenti e non residenti in un’economia, che nel nostro Paese si 
sostanzia in un documento redatto annualmente dalla Banca d’Italia secondo indicazioni 
fornite dal FMI.  
I rapporti economici dell'Italia con l'estero erano storicamente stati sempre influenzati 
negativamente dal mancato coordinamento esistente tra popolazione e quantità di 
risorse disponibili.  Il tasso di risparmio del paese non risultava adeguato per uno 
sviluppo degli investimenti e quindi non si riusciva ad avere un reddito pro capite come 
quello degli abitanti dell’Europa occidentale e dell’America settentrionale. La carenza 
del fattore risparmio faceva sì che nelle relazioni con l’estero fossero presenti due 
elementi che correggevano in modo naturale la situazione descritta: l’emigrazione di 
italiani all’estero e l’afflusso di capitali verso il nostro Paese. 
Prima della Grande Guerra, l’equilibrio della bilancia dei pagamenti era reso possibile 
da un meccanismo di correzione automatico che operava sui prezzi e sull’occupazione 
interna, cercando di conservare la divisione internazionale del lavoro. 
Le autorità governative intervennero a rimescolare le carte in gioco in concomitanza ad 
eventi di grande peso tra le due guerre, prima fra tutti la crisi del 1929, ed apportando 
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delle modifiche nella disciplina nei rapporti con l’estero che di fatto cambiarono la 
divisione internazionale del lavoro. Nel decennio 1930-40 si verificò una dissociazione 
dell’economia mondiale e la sostituzione di un sistema di prezzi che correlava i vari 
paesi con un sistema di prezzi nazionali quindi chiusi, dava vita nella politica 
commerciale ad una preminenza dei problemi dell’esportazione rispetto a quelli 
dell’importazione con una flessione degli scambi con gli altri paesi. 
Dopo il secondo conflitto mondiale, l’assetto della bilancia dei pagamenti fu 
completamente modificato dato che l’apparato della produzione era stato quasi 
completamente distrutto e vi era necessità di “tutto” e scarsa possibilità di pagamento. 
La guerra aveva sconvolto il sistema di forze segnando una sorta di punto di non ritorno 
verso le politiche economiche adottate in passato, in cui equilibri quasi meccanici 
regolavano gli scambi con l’estero. La necessità di livellare i prezzi, incentivare la 
produttività e l'occupazione, mantenere il controllo sulle riserve e sulla liquidità erano 
problematiche comuni a tutti i paesi e rendevano il tutto molto difficile impedendo di 
fatto che una situazione di equilibrio. L'Italia in questo senso, con il suo modo di fare fu 
pioniera di schemi nuovi e più idonei di scambi con l'estero. Nel 1947 vi furono delle 
trasformazioni della politica economica e per via di un abbandono del controllo sui 
prezzi interni e un adeguamento del tasso ufficiale di cambio con quello economico le 
cose cambiarono in modo significativo evidenziando un superamento della curva dei 
prezzi su quella dei mezzi di pagamento.             
“Il saldo passivo degli scambi per merci e servizi per la pressione dovuta all’inflazione 
aperta associata alla necessità di reperire mezzi per il sostentamento e la ricostruzione 
del Paese, arrivò alla punta massima di 679 milioni di dollari e quello delle partite 
correnti a 666 milioni di dollari. Gravavano soprattutto le importazioni di materie prime 
e le esportazioni restarono al di sotto del livello necessario per neutralizzare 
l’incremento del passivo commerciale”242.  
Di seguito si riporta la tabella indicante i dati relativi alla bilancia dei pagamenti italiana 
nel 1946: 
                                                             




 “Nel 1948 la contrazione del disavanzo delle partite correnti ordinarie fu formidabile, 
per il cumularsi di fattori normali ed eccezionali tutti in senso favorevole intesi da un 
lato a contenere le importazioni e dall’altro a sviluppare le esportazioni”243. Le cause 
del regresso delle importazioni andavano sicuramente ricercate non in una riduzione 
della produzione ma in un processo, dove la ritrovata fiducia nella lira e un calo dei 
prezzi internazionali, ebbero una notevole importanza; invece il motivo dell’aumento 
                                                             
243 F. Masera, op.cit., p. 234 
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delle importazioni, era da ricercare in congiunture di mercato che in quel momento 
erano favorevoli nei confronti dei paesi dell’O.E.C.E..  
Il disavanzo delle partite correnti ordinarie iniziò a contrarsi considerevolmente dopo il 
'47, fino a raggiungere nel '50 il minimo post-bellico.  Alla base di ciò vi era 
sicuramente la rivalutazione della lira in termini di merci per la flessione dei prezzi 
interni e la sua contemporanea svalutazione in termini di cambio. Altri fattori che 
furono alla base della suddetta contrazione, furono sicuramente un incremento 
quantitativo delle esportazioni sulle importazioni per una flessione dei prezzi maggiore 
delle prime rispetto alle seconde, un’accresciuta attività della marina italiana, vicinanza 
dei mercati e un aumentato afflusso di turisti. 
“Lo sviluppo quantitativo delle esportazioni fu tale che nel 1950 si superò il livello del 
1938, colonie comprese; il volume delle importazioni già più alto di quello del 1938 fin 
dal 1947, lo superò del 38 per cento nel 1950. Ove si escluda il commercio con le 
colonie dai dati del 1938, l’incremento quantitativo registrato nel 1950, rispetto a tale 
anno, si concretò in misura pari al 42 per cento per le esportazioni e al 41 per cento per 
le importazioni. Al finanziamento del diminuito disavanzo per operazioni correnti 
ordinarie registrate nel triennio 1948-50, concorsero gli aiuti governativi americani che 













                                                             
244 F. Masera, op.cit., pp. 234-235 
126 
 
4.5 Analisi di un settore specifico: turismo e bilancia dei pagamenti nel secondo 
dopoguerra 
Abbiamo avuto modo di vedere come al termine della seconda guerra mondiale l’Italia 
versasse in una situazione di grave emergenza, i cui aspetti più allarmanti erano la 
difficoltà, specie per gli strati più poveri della popolazione, di procurarsi il minimo per 
sopravvivere, l’inflazione alle stelle e la presenza di una disoccupazione diffusa. Un tale 
contesto imponeva dunque, una linea d’azione rigorosa, dove nulla fosse lasciato al 
caso, e dove fossero stabilite chiaramente delle priorità245. A fianco delle 
preoccupazioni circa le urgenti risoluzioni ai problemi più immediati, non mancava però 
ai fini di un ripristino dell’attività produttiva, una marcata attenzione al ruolo che il 
turismo avrebbe dovuto rivestire in quel frangente. 
 Di certo questo settore non era cruciale come altri nel quadro generale della ripresa 
economica, ma sicuramente giocava a favore della riduzione del disavanzo della 
bilancia dei pagamenti. C’era in quel periodo la consapevolezza da parte delle autorità 
di cercare di mettere in moto dei meccanismi ed operare delle scelte per rilanciare 
l’industria, la competitività, riorganizzare l’agricoltura con tecniche agricole efficaci.  
Ma il turismo poteva svolgere, in questo contesto, un ruolo di traino anche in una 
visione più ampia, ovvero nell’ottica di un complessivo sviluppo del settore terziario, in 
conformità ad un trend in aumento anche negli altri Paesi dell’Europa occidentale. 
“Il turismo per un paese con una bilancia dei pagamenti cronicamente deficitaria, 
alimentava una perdita invisibile di enorme rilevanza246”. Il Comitato Internazionale per 
la ricostruzione (CIR) in una relazione del luglio 1947 inviata al direttore generale della 
Banca d’Italia Donato  Menichella evidenziava che “l’attività turistica costituisce in 
Italia per lunga tradizione non solo uno dei principali elementi equilibratori dei rapporti 
di scambio con l’estero, ma anche un fattore sociale di notevole importanza247.” 
L’afflusso di turisti stranieri era sempre stato in passato sostanziale per l’economia 
italiana. Si calcola che dal 1923 al 1939 il saldo attivo della bilancia turistica abbia 
contribuito a fronteggiare il saldo passivo della bilancia dei pagamenti per il 47,2%, con 
punte fino al 251%”.  
                                                             
245 P. Saraceno, Ricostruzione e pianificazione (1943-1948), Bari,1969; C. Daneo, La politica economica della 
ricostruzione 1945-1949, Torino, 1975. 
246 A. Cova, Il dilemma dell’integrazione, l’inserimento dell’economia italiana nel sistema occidentale (1945-1957), 
F. Angeli, Milano,2008, p. 213    
247 Banca d’Italia, Relazione per l’anno 1947. 
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 Spettava al CIR il compito di registrare lo stato delle infrastrutture per il turismo, con lo 
scopo di portarlo a conoscenza di quanti avessero voluto investire, e anche quello di 
stilare i documenti necessari per richiedere i finanziamenti internazionali. “La 
consapevolezza che non sarebbe stato facile ripristinare i flussi turistici prebellici, era 
insita nel CIR e la zona che era meta della massa più rilevante di turisti provenienti 
dalle regioni germanofone, come quella alpina, sarebbe stata la zona che avrebbe 
maggiormente sofferto del recupero delle posizioni prebelliche data la situazione di 
disagio economico e sociale vissuta in quel periodo dalla Germania. Non era quindi 
ipotizzabile che questi ospiti dopo la guerra potessero essere sostituite da correnti 
provenienti da altri paesi, in quanto per tradizione, esse presentavano altre necessità248”. 
Gli sforzi sarebbero dovuti essere profusi per attivare il turismo di provenienza 
transatlantica considerata “valuta pregiata” in modo da rialimentare una partita preziosa 
per risanare la bilancia dei pagamenti. Per attirare questo flusso turistico più ricco era 
necessario si verificassero almeno due condizioni: una rete di trasporti rapida e sicura e 
una attrezzatura ricettiva adeguata alle esigenze della nuova classe di turisti, e il CIR 
aveva il compito di redigere un Piano di settore per la ripresa del turismo estero in Italia. 
“Il piano si prefiggeva l’obiettivo per il breve periodo di cinque milioni di arrivi e di 15-
17 milioni di presenze249”. 
Si prevedeva, anche in vista dell’anno Santo 1950 che avrebbe alimentato un flusso di 
turismo religioso, non solo il ripristino delle strutture colpite dagli eventi bellici ma la 
realizzazione di infrastrutture ex-novo. “La spesa prevista era 10 miliardi di lire per la 
ricostruzione, 25 miliardi per il miglioramento delle strutture esistenti e 15 miliardi per 
il piano di sviluppo. Tutto questo per far sì che il turista straniero avesse una favorevole 
impressione del tenore di vita degli alberghi italiani”250. 
I mezzi finanziari per l’attuazione del Piano si sarebbero dovuti reperire attraverso 
l’erogazione di un prestito da parte del sistema finanziario statunitense. 
L’interesse per la ripresa del settore del turismo era molto vivo in quel periodo, e la 
conferma di ciò era data dal fatto che anche un organo consultivo dell’ONU, 
denominato International official travel Organization, aveva istituito una commissione 
al fine di valutare di quanta parte della crescita economica dei singoli Paesi Europei 
fosse da tributarsi agli introiti derivanti dal settore turistico. A questo punto risultava 
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importante la valutazione da parte degli organi preposti alla realizzazione del Piano 
ERP e quindi l’ECA (Economic, Cooperation, Administration) e l’OECE (Organization 
of economic Cooperation for Europe). Tale valutazione fu senz’altro positiva, perché il 
direttore dell’ECA Paul Hoffman, voce sicuramente autorevole, riteneva essenziale per 
la ripresa economica europea il ruolo del turismo, anche e soprattutto per il risanamento 
della bilancia deficitaria. A tal proposito anche il Comitato esecutivo dell’OECE 
costituì una commissione per la verifica delle capacità di ogni paese di attrarre turisti 
stranieri. 
L’Italia fu uno dei paesi più attivi in tal senso, infatti istituì un alto Commissariato per il 
turismo di cui il Presidente era l’onorevole Pietro Romani, la cui priorità fu quella di 
verificare come utilizzare il Fondo lire al fine di promuovere un programma di azione e 
ripresa del turismo italiano251. 
Il Piano predisposto stabiliva che il fondo Lire sarebbe stato utilizzato per concedere 
mutui ipotecari a tutti gli imprenditori che avessero avuto intenzione di procedere alla 
ristrutturazione o costruzione ex-novo di strutture alberghiere. Tali mutui sarebbero 
dovuti essere stati erogati attraverso la BNL che effettuava l’operazione per conto dello 
Stato.  
L’efficacia dei nostri piani turistici non passò inosservata ai delegati dell’ECA, che si 
fecero portatori anche oltreoceano di istanze di snellimento del sistema, eccessivamente 
appesantito da ostacoli burocratici come le pratiche doganali e le norme valutarie. 
 “La capacità ricettiva dell’apparato al Nord e al centro era sufficiente mentre al Sud 
occorrevano una serie di alberghi più modesti quasi somiglianti”252, come sosteneva 
Romani alla casa dell’emigrante. Tuttavia da analisi e verifiche, nel rapporto del 
delegato svizzero Gerard Beuer circa il ruolo assunto dal turismo nei vari paesi europei, 
si evinse che il turismo statunitense non rappresentava altro che una piccola frazione 
rispetto a quello intereuropeo.  Sempre stando al suddetto rapporto, s’imponeva per i 
Paesi OECE la necessità di “destagionalizzare la loro offerta turistica”, cosa che poteva 
venir realizzata, ad esempio, rendendo possibile l’afflusso di turisti americani anche al 
di fuori delle classiche stagioni turistiche.253  
L’OECE istituì, per approfondire i temi e i problemi venuti alla luce del rapporto Beuer, 
un comité du turisme che aveva il compito negli anni successivi di occuparsi di un altro 
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253 A. Cova, op.cit.,p. 224 
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punto fondamentale: “La distribuzione dei fondi di contropartita che spettavano a 
singoli paesi, che l’ECA aveva autorizzato per la destinazione degli investimenti 
turistici e industria alberghiera254”. 
Il ’48 segnò una decisa svolta per il turismo italiano, che vide riavviarsi i flussi di 
stranieri in ingresso, pur essendo ancora lontani dalle cifre record del 1937. Si poteva 
pertanto sostenere che uno degli obiettivi considerati prioritari nel periodo della 
ricostruzione era stato non solo raggiunto, ma ampiamente superato.  L’offerta turistica 
che a questo punto si andava consolidando rispecchiava di certo le direttive del Piano 
Marshall e le integrò anche con un buon grado di lungimiranza e spirito imprenditoriale; 
il settore cominciò così a dare un sostanzioso apporto all’economia nel suo complesso, 
con l’accrescimento delle partite attive che a sua volta si tradusse in un appianamento di 
quelle debitorie nella bilancia dei pagamenti. Si può a questo punto sostenere che, 
“anche nel contesto europeo si cominciava a ragionare in termini di turismo di massa e 
che gli aiuti provenienti dall’ERP dovevano essere considerati come un’opportunità che 
avrebbe consentito alla domanda europea di non trovarsi impreparata di fronte al 
manifestarsi di una nuova domanda, analoga a quella che già imperversava negli Stati 
Uniti255”. 
Questa lezione fu fortemente interiorizzata dall’Italia, che si accingeva a fare del 
turismo uno dei settori di sviluppo di punta degli anni del boom economico che si 
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